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Abstrakt 
 Tato diplomová práce je zaměřena na hodnocení finanční situace podniku 
NERA DISPLAYS s. r. o. pomocí finanční analýzy. Na základě získaných informací 
potom navrhuje řešení, která by vedla ke zlepšení finanční situace ve společnosti a 
hodnotí přínos těchto řešení. 
Abstract 
 This Master´s thesis is engaged on evulation of the financial situation in the firm 
NERA DISPLAYS s. r. o. through financial analysis. On the basis of acquired 
information suggests solutions, which can lead to improvements of financial situation in 
firm and appraciates the contribution of these solutions. 
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Úvod 
Finanční analýza, jako nástroj finančního řízení a plánování, se využívá již celou 
řadu let. S pomocí tohoto nástroje může vrcholný management společnosti, který své 
chování přizpůsobuje výsledkům získaných na základě finanční analýzy, efektivně řídit 
hospodaření. Dokáže včas rozpoznávat problematické oblasti, které ovlivňují provozní 
činnost subjektu a negativně působí na hospodářské výsledky. 
 Finanční analýza slouží nejen manažerům podniků k identifikaci problémových 
oblastí, ale také celé řadě jiných subjektů působících ve vnějším okolí společnosti, kteří 
mají vztah ke společnosti nebo ho chtějí v budoucnu navázat. Pro tyto subjekty je totiž 
schopnost daného podniku hospodařit s prostředky, míra likvidity a rentability, 
zadluženost nebo solventnost stejně důležitá jako pro samotný podnik. 
Například investoři chystající se peníze do podniku investovat. Pro ně je 
nanejvýš důležité, aby společnost řadu faktorů výše zmíněných splňovala dle jejich 
představ. Nebude-li podnik dosahovat jimi požadované výsledky, tak své prostředky do 
společnosti nevloží a tím společnosti klesne možnost rozšíření se a zvyšovat svoji tržní 
hodnotu. 
Na druhé straně věřitelé nebudou půjčovat peníze společnosti, která dlouhodobě
vykazuje vysokou zadluženost a neschopnost své závazky splácet. Tím se zadluženost 
společnosti neustále zvyšuje až podnik zkrachuje. 
Jak výše zmínění investoři a věřitelé, tak i ostatní subjekty, aby ochránili své 
volné prostředky před špatnou investicí, využívají právě finanční analýzy jako jednoho 
z mnoha nástrojů, který dokáže s konkrétní přesností číselného vyjádření identifikovat a 
se správným komentářem definovat stávající situaci finanční stability jakéhokoli 
podniku, který zpřístupní účetní výkazy a výroční zprávy s reálnými a pravdivými 
hodnotami. 
Finanční analýza je v dnešní době sestavena tak, aby co nejdetailněji zkoumala 
všechny klíčové oblasti týkající se finančního hospodaření společnosti. Ke 
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komplexnosti a přesnosti dosahovaných výsledků je třeba použít celou řadu ukazatelů. 
Kdyby manažer či analytik použil jen některé z nich, bez srovnáváni s ostatními, dosáhl 
by velmi zkreslených údajů. Ukazatelé, kterých se využívá k sestavení kompletní 
finanční analýzy, prošly celou řadou úprav za dobu co jsou používány a tím byla 
dosažena maximální možná vypovídací schopnost celé finanční analýzy tak, jak ji 
známe v dnešní podobě. 
V této diplomové práci se budu zabývat finanční analýzou společnosti NERA 
DISPLAYS s. r. o., která působí v odvětví výroby kovových konstrukcí. K tomu, abych 
byl schopen finanční analýzu sestavit, mi byly poskytnuty potřebné základní materiály 
v podobě účetních výkazů. Mnou sestavená analýza bude sledovat období pěti let a to 
od roku 2003 až do roku 2007. Pokud se mi v průběhu sestavování podaří dostat 
k materiálům popisující pozdější období, pokusím se získané informace začlenit do 
textu pro podrobnější zachycení vývoje podniku. Po provedení analýzy se zaměřím na 
objevené problematické oblasti a pokusím se navrhnout řadu opatření, která by zlepšila 
finanční situaci společnosti. 
Na přelomu roku 2008 a 2009, kdy je tato práce psána, je Česká republika, stejně
jako celá Evropská unie, potažmo svět, zasažena hospodářskou krizí. Doufám, že díky 
této práci, alespoň nepatrně ulehčím společnosti NERA DISPLAYS se vyrovnat se 
zmíněnou krizí a také doufám, že opatření mnou navržená budou ke prospěchu 
společnosti. 
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1. Vymezení problému, cíle práce, přístup k řešení 
1.1 Charakteristika společnosti 
1.1.1 Historie společnosti 
Společnost NERA DISPLAYS s.r.o. vznikla v roce 1997 jako malá, 
manufakturní živnost, která se zabývala výrobou jednoduchých drátěných produktů. 
Ve velký úspěch se proměnil již jejich první výrobek, kterým byl odkapávač nádobí, 
jehož první série byla rozprodána během několika hodin. Společnost začala stavět 
na základní myšlence, vyrábět takové produkty, které na trhu chybí a které zákazníci 
potřebují.
Konec let osmdesátých a začátek devadesátých představoval, jak na úrovni 
České republiky, tak Evropy a celého světa, období dynamických politických, 
společenských a zejména ekonomických změn. Pro společnost NERA znamenal 
možnost expanze podnikání. Výrobní program se transformoval na prodejní a 
propagační stojany, cigaretové stojany a také příslušenství, sloužící k podpoře prodeje. 
Obecně tyto výrobky lze označit zkratkami P. O. P./P. O. S. 
1.1.2 Výrobní produkce 
Společnost se snaží neustále monitorovat aktuální trendy, které jsou úzce 
spojeny s oblastí, ve které působí a reagovat na ně. Trend, který nemizí, ale neustále 
posiluje, je čím dál užší diferenciace a individuální přístup k zákazníkovi. 
Produkci společnosti NERA lze rozdělit do několika kategorií, v rámci kterých 
při úzké kooperaci se zákazníkem vytvoří produkt podle jeho potřeb. Tyto kategorie 
tvoří: 
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1. Prodejní stojany - podlahové a pultové 
2. Cigaretové stojany – velké, malé (horeca) 
3. Facing, a celé prodejní systémy 
Za jednu z nejvýznamnějších služeb zákazníkovi považuji nejen to, že si 
zákazník může vybrat z rozsáhlé nabídky zboží, ale hlavně možnost navržení vlastní 
představy projektu, jak by produkt měl vypadat, jaké by měl mít parametry a další 
důležité vlastnosti produktu tak, aby dokonale vyhovoval potřebám klienta. 
Co se týče výrobní produkce, tak kromě drátů a kovu, které byly dlouhou dobu 
převážným a v počátcích společnosti i jediným výrobním materiálem, začala 
společnost v posledních letech vyrábět i z méně obvyklých materiálů, jako je například 
dřevo, sklo a nebo plast a to v nejrůznějších variacích. 
Společnost NERA disponuje stroji, které jsou používány i světově
nejuznávanějšími a renomovanými firmami. Mezi tyto výrobní zařízení  patří 
například Wafios, CNC, ohýbací centrum BM4, Indumash Arkus 12 nebo Ideal GA 
212/36. 
1.1.3 Postavení na trhu 
Nyní, po 12 letech od založení společnosti, je NERA největším českým 
výrobcem prodejních a propagačních stojanů a patří mezi významné hráče 
na evropském poli. Produkty, označené červeným logem NERA, lze nalézt na území 
od západoevropských států až po místa a státy hraničící s Asií. 
  Mezi hlavní klienty patří obchodní řetězce typu Albert, Billa a prodejny 
podobného typu. Společnost dodává i menším klientům po celé republice 
i do zahraničí. 
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1.1.4 Vznik, právní forma a zásadní informace 
Datum zápisu 14. dubna 1997 
Obchodní firma NERA DISPLAYS s.r.o. 
IČO   253 36 321 
Sídlo   Brno, Provazníkova 994/59, PSČ 613 00 
Právní forma  Společnost s ručením omezeným 
Předmět podnikání -  obchodní činnost - koupě zboží za účelem jeho dalšího 
prodeje a prodej 
-  zámečnictví 
-  zprostředkovatelská činnost 
Statutární orgán 
Jednatel  - Jiří Němec 
   - Vladimír Zdražil   
Společníci - Vladimír Zdražil  
Vklad: 50 000,- Kč
Splaceno: 100 % 
- Jiří Němec 
Vklad: 50 000,- Kč
Splaceno: 100 % 
Základní kapitál - 100 000,- Kč
Způsob zastupování: za společnost jedná a podepisuje jednatel. 
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1.1.5 Organizační struktura 
Společnost NERA má kolem 100 zaměstnanců, ale tohle číslo není absolutní. Je 
to z důvodu, že firma v průběhu roku zaměstnává i externí pracovníky, o které se právě
počet zaměstnanců zvyšuje, respektive snižuje. 
Celou společnost řídí dva ředitelé, kteří jsou zároveň i společníky. Vladimír 
Zdražil je ekonomicko - výrobní ředitel a Jiří Němec je ředitel obchodní. 
Společnost má několik oddělení a každé z nich je spravováno svým vedoucím. 
Oddělení je 8 a patří sem: oddělení ekonomie, managementu, výroby, vývoje, skladu, 
technické, odbytu a expedice. 
Převážnou část administrativy zajišťují asistentky ředitelů. 
Společnost patří mezi středně velké podniky. 
1.1.6 Schéma organizační struktury 
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1.2 Stručné hodnocení stavu společnosti 
Společnost je po svém vzniku na dobré cestě stát se velmi úspěšným a stabilním 
podnikem na českém i zahraničním trhu. Při jejím vzniku ji pomohly zkušenosti 
společníku, kteří již řídili sesterskou společnost Nera, spol s r.o. 
Po těžších začátcích, kdy firma měla ztrátové hospodářské výsledky, se dostala 
k perspektivním zakázkám, které ji pomohly dostat se i na zahraniční trhy. Díky těmto 
obchodům začala společnost prosperovat a díky dnes již velmi příznivým výsledkům 
hospodaření se chystá společnost expandovat i do dalších zemí EU. 
Bude ovšem nanejvýš směrodatné pro budoucí vývoj společnosti, jak se na ni 
projeví současná hospodářská krize. 
1.3 Vymezení cílů práce 
 Stěžejní cíl mé práce je učinit finanční analýzu společnosti NERA DISPLAYS 
s.r.o., interpretovat zjištěné informace a na jejich základě pak navrhnout řešení, která by 
pomohla zlepšit hospodaření v oblastech, ve kterých společnost není zcela efektivní. 
 Převážná většina dat potřebná k provedení této analýzy bude čerpána z účetních 
výkazů společnosti, které mám k dispozici za roky 2003, 2004, 2005, 2006 a 2007. 
Ostatní využité zdroje budou níže obsáhleji specifikovány. 
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2 Teoretická východiska řešení 
 Tuto část práce budu věnovat teoretickému přístupu k finanční analýze. Budu se 
snažit vysvětlit základní pojmy, které s ní úzce souvisí, pro koho slouží a také objasním 
metody použité při samotném výpočtu. 
 Potřebné informace jsem získal pomocí odborné literatury, internetových serverů
zaměřených na toto téma a také z výuky, která probíhala v posledních semestrech. 
  
 Finanční analýza je nástroj k celkovému hodnocení finanční situace společnosti. 
Zahrnuje zjištění příčin nastalé situace a také definování následků. 
Umožňuje náhled na dlouhodobější vývoj finanční struktury společnosti.
 Na základě informací získaných pomocí finanční analýzy se přistupuje 
ke krokům, které by špatnou stávající situaci měli zlepšit a dobrou stávající situaci 
alespoň udržet. Proto je tento nástroj úzce spojen s finančním řízením společnosti a má 
velký vliv na to, jakým směrem se společnost vydá. 
 Finanční analýza se provádí na základě výpočtů, které lze provést různými 
způsoby. Nejčastěji se používá metoda využívající základní matematické operace. Tento 
typ použiji i já ve své práci. 
Existuje však i metoda složitější, která se provádí na základě složitých 
matematických a statistických postupů. K tomuto typu metod se využívá speciální 
software a je velmi náročné ji provádět v našich podmínkách. 
2.1 Zdroje vstupních dat 
 Pro získání úplného a pravdivého obrazu o finanční situaci podniku je nutné 
vycházet z údajů, které jsou také úplné a pravdivé. Nejdůležitějším pramenem je 
účetnictví a proto si společnost musí dávat velký pozor, aby to jejich bylo dostatečně
vypovídající o přesném stavu podniku. Zde často nastávají velké problémy, protože 
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pokud je účetnictví nějakým způsobem zkreslováno, ať již záměrně nebo ne, bude 
zkreslena i finanční analýza na jeho základě provedena. 
  
Jak jsem se již zmínil, základním zdrojem pro finanční analýzu je účetnictví. 
Nejvíce se využívají účetní výkazy rozvahy v plném rozsahu, výkaz zisku a ztrát 
v plném rozsahu a přehled o peněžních tocích neboli CASHFLOW. 
  
Kromě účetních výkazů musí finanční analytik využívat i jiné prameny. Mezi ně
patří například interní materiály společnosti, které informují o podnikatelské činnosti, 
o způsobu jejího vykonávání a další důležité informace, které mají vliv na celkový 
charakter společnosti. 
  
Nedílnou součástí je průzkum trhu, na kterém společnost působí, odhad 
konkurence a vyhodnotit řadu ukazatelů z vnějšího okolí firmy. 
 K interpretaci správných závěrů je nutné projít oborové průměry, které hodnotí 
výsledek dosažený výpočtem daného ukazatele. Správnost interpretace je podstatnou 
částí analýzy, jelikož bez správného závěru nemohu činit patřičné kroky ke zlepšení 
situace. 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
 Data získané finanční analýzou jsou velmi důležitým dokumentem, který slouží 
mnoha různým osobám či subjektům. 
 Z vnitřní struktury podniku je finanční analýza nejdůležitější pro vedení 
společnosti, manažery. Ti ze závěrů získaných z finanční analýzy nastaví finanční řízení 
společnosti tak, aby podnik vykazoval lepší výsledky a pokud je má dostatečně dobré 
tak aby je co nejdéle udržel. Manažeři určují optimální majetkovou strukturu, 
hospodaření s peněžními prostředky a jejich následnou alokaci, zadluženost podniku 
a další důležité faktory, které ovlivňují finanční situaci podniku. 
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 Dalším zájemcem o cenné informace budou bezesporu zaměstnanci. Pro ně je 
otázka prosperity společnosti, ve které pracují, existenčním parametrem. Úspěšná 
společnost s vysokými zisky je pro ně zárukou pravidelného platu a jistoty zaměstnání. 
  
Podívám-li se na uživatelé z vnějšího okolí, tak pro společnost nejdůležitějšími 
jsou investoři. Společnost musí vykazovat dlouhodobě dobré výsledky, aby byla 
pro investory dostatečně výnosná a ne příliš riziková. Pro investory je toto základní 
dilema. Podnik se tudíž musí snažit, aby tyto podmínky splnil. 
 Pro obchodní partnery je nejpodstatnější, zda-li bude podnik schopen hradit své 
závazky a to nejlépe co nejdříve. Dá se říci, že jim půjde o dobré výsledky v likviditě
a solventnosti. 
 Pro společnost je důležité, aby v případě potřeby mohla čerpat úvěry 
od finančních institucí nebo jiných věřitelů. Ti samozřejmě chtějí znát informace 
o podrobném finančním stavu podniku, konkrétně o stavu zadluženosti, likviditě
a o schopnosti splácet své závazky.(4) 
 Pro auditory jsou tyto materiály důležitým nástrojem k posuzování ekonomiky 
daného podniku a to ve velmi krátké době. Auditor také může svými připomínkami 
přispět k tomu, aby se učinily opatření a kroky vedoucí ke zlepšení stávající situace. 
 O tyto informace se zajímají i státní orgány, které je využívají ke statistikám 
nebo různým kontrolním činnostem. Existuje další řada subjektů, které informace 
získané pomocí finanční analýzy uplatní ve své činnosti jako například média nebo 
konkurenční podniky. 
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2.3 Metody finanční analýzy 
Existuje několik různých rozdělení metod výpočtů.1 
Metoda elementární technické analýzy
 V praxi je velmi rozšířená a to z důvodu snadné dostupnosti materiálů
potřebných k analýze. Těmi jsou účetní výkazy již výše zmíněné. 
Analýza absolutních ukazatelů
- horizontální analýza (analýza trendů) 
- vertikální analýza (procentní rozbor) 
Analýza Cashflow 
Analýza rozdílových ukazatelů
- čistý pracovní kapitál 
- čisté pohotové prostředky 
- čistý peněžně pohledávkový fond 
Analýza poměrových ukazatelů
- analýza likvidita 
- analýza zadluženosti 
- analýza využití aktiv 
- analýza rentability 
Analýza provozní činnosti 
- produktivita z přidané hodnoty 
- produktivita z výkonů
- mzdová produktivita 
                                                
1
  Dle literatury [8] SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2. vyd. Brno: Computer Press, 2001. 
212 s. ISBN 80-7226-562-8 
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Analýza soustav ukazatelů
- pyramidové rozklady 
- predikční modely 
Metody vyšší finanční analýzy
Matematicko - statistické metody 
- bodové odhady 
- statistické testy 
- korelační koeficienty 
- regresní modelování a další 
Nestatistické metody 
- expertní systémy 
- diagnostická teorie neurčitých dat 
- matné množiny 
 Přesnější charakteristiku jednotlivých ukazatelů provedu pouze u části ukazatelů
ze skupiny metody elementární technické analýzy, jelikož pouze s těmito ukazateli budu 
v praktické části pracovat. 
2.4 Analýza absolutních ukazatelů
 Údaje, ze kterých se vychází při hodnocení finanční situace podniku, jsou 
obsaženy přímo v účetních výkazech. 
 Podstatné jsou nejen změny hodnot v čase, ale i procentuální vyjádření těchto 
změn. 
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 Velmi důležité je při používání této metody získat údaje za nejméně 3 poslední 
roky. Pokud byl brán v úvahu menší časový horizont, mohli by být závěry matoucí a 
nepřesné. 
2.4.1 Horizontální analýza ( analýza trendů ) 
 Pomocí horizontální analýzy je zkoumán vývoj hodnot jednotlivých položek 
účetních výkazů v průběhu času, to znamená po řádcích výkazu, horizontálně. Při této 
metodě jsou sledovány jak absolutní, tak procentuální změny. 
Výpočet absolutní změny lze znázornit takto: 
změna r. 2006/ r. 2007 = r. 2007 – r. 2006 
 Výpočet procentuální změny lze znázornit takto: 
               ( r.  2007 – r.  2006 ) 
% změna r. 2006/ r. 2007 =     x 100   [ v % ]
               r. 2006 
 Při formulaci závěrů získaných pomocí horizontální analýzy musí být brány 
v úvahu vnější vlivy působící na podnik. Mezi ně patří inflace, popřípadě deflace, 
změna legislativy v oblasti zdanění, vstup nové konkurenční společnosti na trh a další. 
2.4.2 Vertikální analýza ( procentní rozbor ) 
  
 Analýzou vertikální je sledováno procentuální zastoupení jednotlivých položek 
na společném jmenovateli. Například bude-li se dělat vertikální analýza aktiv, bude 
společným jmenovatelem položka celková aktiva a v čitateli bude položka, jejíž 
procentuální zastoupení v celkových aktivech má být zjištěna. 
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 Ze struktury jednotlivých výkazů lze vyčíst například jaká je majetková 
struktura, analýza aktiv, nebo z jaké části je podnik financován vlastním nebo cizím 
kapitálem, analýza pasiv. 
Výpočet procentuálního zastoupení lze vyjádřit takto: 
                                                                        Absolutní hodnota  
Procentní změna ukazatele =    x 100   [ v % ]
                                                                       Společný jmenovatel 
 Výhodou oproti horizontální analýze je to, že nepodléhá změnám v čase, tudíž 
mohou být srovnávány hodnoty z různých let. 
2.5 Analýza rozdílových ukazatelů
 Rozdílové ukazatelé slouží k analýze a řízení finanční situace společnosti. 
Bývají také označovány jako fondy finančních prostředků. Tyto ukazatelé vznikají jako 
souhrn některých položek aktiv, od kterých se odečítají některé položky pasiv. 
2.5.1 Čistý pracovní kapitál 
 Tento ukazatel může být zařazen mezi nejvíce používané rozdílové ukazatelé. 
Jeho hodnotu lze stanovit, pokud se od oběžných aktiv odečtou krátkodobé závazky. 
ČPK = oběžná aktiva – krátkodobé závazky 
Pokud je hodnota získaná podle tohoto vzorce kladná, je možné konstatovat, že 
je podnik finančně stabilní a solventní. Solventnost je schopnost firmy splatit své 
závazky včas dle smlouvy se svým věřitelem. Obecně platí, že čím je hodnota čistého 
pracovního kapitálu vyšší, tím je podnik finančně stabilnější. 
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 Na čistý pracovní kapitál se dá nahlížet také z pohledu, kdy představuje finanční 
rezervu.Ta chrání společnost před kritickými situacemi, je-li nutné vynaložit vyšší 
finanční prostředky, než jaké byly plánovány. Pomůže tím podniku pokračovat 
v podnikatelské činnosti, aniž by se musel zatížit dalšími dluhy. 
 Faktorem ovlivňujícím velikost této rezervy je obrátkovost oběžných aktiv 
a dalších okolních vlivů, které již byly výše zmíněny. 
2.5.2 Čisté pohotové prostředky 
 Tento ukazatel představuje vztah mezi pohotovými peněžními prostředky, 
nejlikvidnější část aktiv, a okamžitě splatnými závazky. 
 Pokud se mezi pohotové peněžní prostředky zahrne pouze hotovost a peníze 
na účtech, výsledkem je nejvyšší stupeň likvidity. Z hlediska vyšší míry tolerance se 
do pohotových peněžních prostředků mohou započítat například směnky, šeky, 
krátkodobé cenné papíry nebo zůstatky neúčelových úvěrů. 
 Okamžitě splatnými závazky jsou myšleny takové závazky, které jsou splatné 
k aktuálnímu datu nebo k datu staršímu.(4) 
 Vzorec k výpočtu čistých pohotových prostředků lze znázornit takto: 
Čisté pohotové prostředky = poh. peněžní prostředky – okamžitě splatné závazky 
2.5.3 Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy 
 Tyto ukazatele při výpočtu vylučují z oběžných aktiv zásoby, popřípadě
i nelikvidní pohledávky. Od takto vymezené části oběžných aktiv se pak odečtou 
krátkodobé závazky.(8) 
 Vzorec lze vyjádřit následovně: 
Čisté peněžně pohled. fin. fondy =  ( oběžná aktiva – zásoby ) – krátk. závazky 
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2.6 Analýza tokových ukazatelů
2.6.1 Analýza CASH FLOW
 CASH FLOW, neboli peněžní tok, vyjadřuje skutečný pohyb peněžních 
prostředků ve společnosti. Ve výkazu přehled o peněžních tocích jsou zachyceny 
veškeré přílivy a také odlivy peněžních prostředků za určité období, což je velmi 
podstatné a to hned z několika důvodů: 
- mezi pohybem hmotných prostředků a jejich peněžním vyjádřením existuje 
rozdíl, 
- vzniká časový nesoulad mezi hospodářskými operacemi vyvolávající náklady 
a jejich finančním zachycením, 
- vzniká rozdíl mezi náklady a výdaji a mezi výnosy a příjmy 
 Sledování vývoje CASH FLOW má pro společnost velmi podstatný význam, 
jelikož na hodnotách z něho vyplývajících, je patrné, zda má společnost dostatek 
peněžních prostředků či nikoli. 
Analýza CASH FLOW vychází z: 
- přehledu o peněžních tocích 
- poměrových ukazatelů obsahujících CASH FLOW(4) 
2.7 Analýza poměrových ukazatelů
 Poměrové ukazatelé patří mezi nejčastěji používané ukazatele a to hned ze dvou 
důvodů. Prvním z nich je, že jejich konstrukce je velmi jednoduchá a druhým, že se dají 
velmi snadno interpretovat. Důležité je však porovnat dosažené výsledky z oborovými 
průměry, které se mohou významně lišit a po jejich zaměnění by mohlo dojít 
k celkovému zkreslení výsledku a následné interpretace. Důležité je také zohlednit 
všechny faktory, které mohou společnost ovlivnit přímo či nepřímo. 
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 Poměrové ukazatelé vycházejí z účetních výkazů a to nejčastěji z rozvahy 
a výkazu zisku a ztrát. Jejich název je odvozen od výpočtů jednotlivých ukazatelů, 
protože každý z nich dává do poměru dvě hodnoty získané z výkazů. Poměrový 
ukazatel nemůže vzniknout z jakýchkoli položek daných do poměru, protože ne každý 
poměr by měl smysl. 
 Údaje zjištěné z rozvahy mají stavový charakter, to znamená, že udávají stav 
k určitému datu. Naproti tomu údaje zjištěné z výkazu zisku a ztrát mají tokový 
charakter, udávají výsledky činnosti za určité období. 
 Podle zkoumané oblasti finanční analýzy, můžeme poměrové ukazatele rozdělit 
následujícím způsobem: 
- ukazatelé likvidity 
- ukazatelé zadluženosti 
- ukazatelé využití aktiv 
- ukazatelé rentability 
2.7.1 Analýza likvidity 
  
Likvidita společnosti je momentální schopnost hradit své splatné závazky. Je 
spojena se solventností společnosti, která představuje obecnou schopnost hrazení 
závazků. Důležité je nezaměňovat likviditu s likvidností. Likvidnost je vlastnost druhu 
majetku, který je schopen být velmi rychle přetransformován do peněžní podoby. 
 Analýza likvidity se provádí proto, aby měla společnost přehled o tom, z jaké 
části je schopna hradit všechny své splatné závazky. Pokud společnost této funkce není 
dlouhodobě schopná, nemá moc velkou šanci ubránit se před bankrotem. 
 Při analýze likvidity se dávají do poměru krátkodobé závazky do jmenovatele 
a do čitatele různé modifikace oběžných aktiv. Podle různého složení těchto oběžných 
aktiv rozlišujeme různé stupně likvidity: 
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- likvidita I. stupně ( okamžitá likvidita ) 
- likvidita II. stupně ( pohotová likvidita ) 
- likvidita III. stupně ( běžná likvidita ) 
Likvidita I. stupně - Okamžitá likvidita 
 Tento ukazatel znázorňuje schopnost podniku dostát svým právě splatným 
závazkům. Do poměru se dostávají pohotové peněžní prostředky, v rozvaze je lze najít 
pod položkou krátkodobý finanční majetek, a krátkodobé závazky. Mezi pohotové 
finanční prostředky patří peněžní hotovost, peníze na účtech v bankách 
a obchodovatelné cenné papíry. 
 Vzorec pro výpočet lze znázornit takto: 
                                                               Pohotové peněžní prostředky 
Likvidita 1. stupně = 
                                                                       Krátkodobé závazky 
  
Doporučené hodnoty se pohybují v intervalu 0,2 až 0,5. Pokud se hodnota 
pohybuje nad hranicí 1, dá se již uvažovat o tom jestli podnik nemá příliš mnoho 
volných peněžních prostředků, což je pro společnost neefektivní. 
Likvidita II. stupně - Pohotová likvidita 
 Podle ukazatele pohotové likvidity společnost zjišťuje kolik peněžních 
prostředků je vázáno v zásobách. Je nutné ho srovnávat s ukazatelem běžné likvidity, 
kde jsou zásoby započítané. Tento ukazatel zásoby vyjímá a to právě z důvodu nízké 
možnosti přeměnit je na hotovostní formu. Hodnota pohotové likvidity by se měla 
pohybovat kolem 1. Pokud hodnota výrazně poklesne pod doporučenou mez, ukazuje to 
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na vysoké vázání peněžních prostředků v zásobách. Výrazně vyšší hodnoty znamenají 
pro společnost neefektivní využívání volných peněz.(10) 
 Pro výpočet pohotové likvidity lze použít vztah: 
                                                                   Oběžná aktiva- zásoby 
Likvidita 2. stupně = 
                                                                           Krátkodobé závazky 
Likvidita III. stupně - Běžná likvidita 
 Běžná likvidita znázorňuje kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky.   
Jednodušeji řečeno kolikrát by společnost uspokojila své věřitele, kdyby všechna svá 
oběžná aktiva proměnila na hotovost. 
 Hodnota běžné likvidity je velmi ovlivněna množstvím zásob, v které společnost 
drží peněžní prostředky. U výrobních podniků bývá obecně větší zastoupení zásob 
v oběžných aktivech z důvodu skladování hotových výrobků, materiálu a dalších 
komponentů výroby, tudíž bude jejich pohotová likvidita dosahovat nízkých hodnot. 
Oproti tomu podniky zaměřené pouze na služby, nemají v zásobách vázaný téměř žádný 
kapitál, čímž jejich pohotová likvidita oproti výrobním podnikům vzroste. 
 Doporučené hodnoty se pohybují v intervalu od 2 do 3, záleží však na charakteru 
podnikatelské činnosti společnosti. 
 Vzorec pro výpočet běžné likvidity je následující: 
                                                                           Oběžná aktiva 
Likvidita 3.stupně = 
                                                                      Krátkodobé závazky 
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2.7.2 Ukazatelé zadluženosti 
 Ukazatele zadluženosti znázorňují z jaké části je společnost financována cizími 
zdroji. Ty jsou pro společnost výhodné, pokud je jejich výnosnost vyšší než náklady 
na cizí zdroje vynaloženy. 
 Tyto ukazatele hodnotí strukturu finančních zdrojů společnosti, udávají vztah 
mezi vlastními a cizími zdroji, měří rozsah zadluženosti a další. 
 Existuje celá řada ukazatelů zadluženosti, zde jsou některé z nich: 
Celková zadluženost 
 Porovnává cizí zdroje v čitateli s celkovým kapitálem ve jmenovateli. Pokud 
získaný výsledek vynásobíme 100, dostaneme procentuální míru celkové zadluženosti 
podniku. 
 Vzorec pro výpočet je následující: 
                                   Cizí kapitál 
Celková zadluženost =   
                                     Celkový kapitál
  
Čím je dosažená hodnota vyšší, tím je vyšší celková zadluženost společnosti. 
Doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí 30 až 70 %, ale optimální výše zadluženosti 
je pro každou společnost individuální.(7) 
Nízká míra zadluženosti je dobrým signálem pro investory. Je-li však nízká 
příliš, pod 30 %, společnost financuje převážnou většinu vlastními zdroji což není 
nejefektivnější řešení. Pokud je naopak zadluženost vysoká, přes 70 %, je pro investory 
velmi riskantní do společnosti investovat a společnost působí finančně nestabilně. 
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Koeficient samofinancování 
 Dá se říci, že je to přesný opak ukazatele celkové zadluženosti. Koeficient 
samofinancování znázorňuje, z jaké části je společnost financována vlastními zdroji. 
Hodnota celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování by po součtu měla být 
rovna 1, respektive 100 %. 
Koeficient samofinancování je tzv. doplňkovým ukazatelem k ukazateli celkové 
zadluženosti. To se promítá i v doporučených hodnotách, které jsou ve stejném rozmezí 
30 až 70 %. 
Není dobré financovat společnost co nejvíce z vlastního kapitálu, jelikož se tím 
snižuje výnosnost celkového kapitálu. Naopak financování převážně z cizích zdrojů
vrhá na společnost dojem finanční nestability a nebudí zájem investorů. 
 Vztah pro výpočet koeficientu samofinancování lze znázornit takto:
                                               Vlastní kapitál 
Koeficient samofinancování = 
                                                Celkový kapitál 
Ukazatel úrokového krytí 
 Tento ukazatel znázorňuje kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Pokud je roven 
1, znamená to, že na zaplacení úroků je potřeba celý zisk. Pokud je menší než 1, tak 
společnost má nižší zisky než nákladové úroky. 
 Obecně je považována hodnota kole 6 za dostačující. Bankovní instituce 
požadují minimální hodnotu 3 pro poskytnutí úvěru. Čím je však tato hodnota vyšší, tím 
je společnost výnosnější a úspěšnější. 
 Výpočet lze znázornit tímto způsobem: 
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                        EBIT 
Úrokové krytí = 
                           Nákladové úroky 
Doba splácení dluhu 
 Tento ukazatel vyjadřuje za jak dlouho by byla společnost schopna splatit své 
dluhy vlastními silami. 
Optimální hodnoty se výrazně liší podle charakteru společnosti. Například  
u maloobchodů se doba splácení dluhu pohybuje kolem 8 let, u řemeslné výroby kolem 
5 let, v průmyslu 4 roky. V zahraničí se za zdravé podniky považují takové, kterým tato 
hodnota nepřesáhne 3 roky.(4) 
Schéma výpočtu je následující: 
                                       Cizí zdroje – finanční majetek 
Doba splácení dluhů = 
                                   Provozní cash-flow 
2.7.3 Analýza rentability 
 Rentabilita neboli ziskovost je ukazatel, který měří schopnost společnosti 
produkovat nové zdroje, zisky, investovaného kapitálu. Tyto ukazatelé vyjadřují 
závislost mezi výsledky hospodaření a vloženými prostředky. Používají se při celkovém 
hodnocení efektivnosti podniku. Rentabilitu lze vyjádřit jako poměr zisku k částce 
vloženého kapitálu. 
  
Mezi nejčastěji používané ukazatele rentability patří: 
Rentabilita vloženého kapitálu - ROI 
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 Ukazatel ROI vyjadřuje výkonnost celkového kapitálu vloženého do společnosti 
za účelem maximalizace zisku bez ohledu na to, z jakého zdroje finance pocházejí. 
Podle získaných hodnot ROI může společnost stanovit mezní úrokovou sazbu, za kterou 
se vyplatí čerpání cizího kapitálu. 
 Hodnota ukazatele ROI by měla být vyšší než poskytovaná úroková míra 
v bance. 
 Vzorec pro výpočet ROI lze znázornit takto: 
          Zisk před zdaněním + nákladové úroky 
ROI = 
       Celkový kapitál 
Rentabilita vložených aktiv - ROA 
 Ukazatel ROA vyjadřuje kolik korun zisku připadá na 1 korunu majetku 
vloženou do společnosti na podnikatelskou činnost. Pomocí ROA zjistíme výnosnost 
vloženého majetku. 
  
Vzorec pro výpočet ROA lze znázornit takto: 
           Zisk po zdanění 
ROA = 
         Aktiva 
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Rentabilita vlastního kapitálu - ROE 
 Tento ukazatel velmi úzce souvisí s ukazatelem rentability vloženého celkového 
kapitálu s tím rozdílem, že tady se jedná jen o kapitál vlastní. Pomocí ROE vlastníci, 
společníci nebo akcionáři, a další investoři zjišťují, zda-li peníze vložené do společnosti 
mají kýžený výnos a ziskovost. 
 Ukazatel ROE má pro každého ze subjektů odlišný význam. Pro vlastníky je 
důležitá výnosnost akcií, pro investora zase hraje důležitou roli jestli je ROE vyšší než 
úroky, které by mu plynuly kdyby vložil peníze do jiné investice nebo při jiné formě
investování, například do obligací. 
 Pro společnost je samozřejmě nejlepší, aby hodnoty ROE byly co největší. 
Hodnota ROE by měla být vyšší než hodnota ROA, protože v opačném případě by se 
pro společnost stalo krajně nevýhodné čerpat úvěry nebo jiné formy cizího kapitálu. 
 Vzorec pro výpočet ROE lze znázornit takto: 
          Zisk po zdanění 
ROE = 
          Vlastní kapitál 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu - ROCE 
 Tento ukazatel hodnotí význam dlouhodobého investování na základě určení 
výnosnosti vlastního kapitálu spojeného s dlouhodobými zdroji. Dá se říci, že jde 
o zvýšení potenciálu vlastníků využitím dlouhodobého cizího kapitálu. Je to jeden 
z ukazatelů, který se často používá v mezipodnikovém srovnání. 
 Vzorec pro výpočet lze znázornit takto: 
         Zisk po zdanění + úroky
ROCE = 
       Vlastní kapitál + Dlouh. cizí kapitál 
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Rentabilita tržeb - ROS 
 Charakterizuje zisk vztažený k tržbám, které ve jmenovateli zlomku představují 
tržní ohodnocení výkonů firmy za určité časové období. Tržní úspěšnost je podmíněna 
mnoha faktory. Významnou roli hraje marketingová strategie, reklama, módní trendy, 
chování veřejnosti, dále cenová politika podniku. 
 Vzorec pro výpočet lze znázornit takto: 
      Zisk po zdanění 
ROS = 
     Tržby 
2.7.4 Analýza využití aktiv 
 Tento druh ukazatelů analyzuje majetek, aktiva, společnosti a jak efektivně
s ním hospodaří. 
 Obecně mohou nastat tři varianty. Společnost má nadbytek aktiv, což je pro ni 
neefektivní z důvodů vyšších nákladů, které snižují zisk. 
 Druhou možností je, že má podnik nedostatek aktiv, což je pro něj také 
neefektivní, jelikož nemá dostatečnou výrobní produkci a tudíž musí odmítat nové 
zakázky znamenající zvýšení zisku. 
 Poslední variantou je, že má podnik optimální množství aktiv. Tato varianta je 
pro firmu nejefektivnější. 
Obrat celkových aktiv 
 Ukazatel znázorňuje kolikrát se celková aktiva obrátí v tržby za nějaké časové 
období, nejčastěji je to rok. Doporučený interval efektivního hospodaření s celkovými 
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aktivy je od 1,6 do 3. Hodnoty, které jsou mimo interval znamenají pro podnik 
neefektivní hospodaření dle výše zmíněných důvodů. 
 Vztah pro výpočet obratu celkových aktiv lze znázornit takto: 
                                     Tržby 
Obrat celkových aktiv = 
                                       Celková aktiva 
Obrat stálých aktiv 
 Ukazatel má obdobnou definici jako ukazatel obratu celkových aktiv, zde se 
ovšem berou v úvahu pouze aktiva stálá neboli dlouhodobý majetek. Doporučené 
hodnoty by měli převyšovat hodnotu obratu celkových aktiv, tzn. nad 3. 
 Vzorec pro výpočet obratu stálých aktiv je následující: 
                                   Tržby 
Obrat stálých aktiv = 
                                   Stálá aktiva 
Obrat zásob 
 Tento ukazatel vyjadřuje kolikrát se přemění zásoby na ostatní formy majetku až 
do prodeje hotových výrobků a nákupu dalšího zboží. Nevýhodou, která způsobuje 
nepřesnosti u tohoto ukazatele, je oceňování zásob v pořizovacích cenách ve srovnání 
s tržbami, které jsou v tržních cenách. 
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Vzorec pro výpočet obratu zásob lze znázornit takto: 
                     Tržby 
Obrat zásob = 
                     Zásoby 
Doba obratu zásob 
 Hodnotí průměrný počet dnů, během nichž jsou zásoby vázány v podniku 
do doby jejich spotřeby nebo prodeje. Doporučené hodnoty nejsou exaktně stanoveny, 
ale obecně platí, že čím kratší dobu jsou zásoby vázány, tím lépe pro podnik. 
 Vzorec pro výpočet doby obratu zásob je: 
                                  Zásoby 
Doba obratu zásob = 
                                  Denní tržby 
Doba obratu krátkodobých pohledávek 
 Vyjadřuje průměrný počet dnů, během nichž je inkaso peněžních prostředků
zadrženo v pohledávkách převážně z obchodního styku. Tendence každé společnosti je 
tento ukazatel co nejvíce snížit. Je také velice důležité ho porovnávat s ukazatelem doby 
obrat krátkodobých závazků, který by měl být vyšší. 
 Vzorec pro výpočet tohoto ukazatele je: 
                                                     Krátkodobé pohledávky 
Doba obratu krátkodobých pohledávek =   
                                          Denní tržby 
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Doba obratu krátkodobých závazků
 Tento ukazatel udává jak dlouho společnost odkládá platby závazků svým 
dodavatelům. Spojitost mezi timto ukazatelem a ukazatelem doby obratu pohledávek 
byl již výše objasněn. 
 Vzorec pro výpočet tohoto ukazatele je: 
                                                                 Krátkodobé závazky 
Doba obratu krátkodobých závazků = 
                                                                                                 Denní tržby
2.8 Analýza soustav ukazatelů
 Soustavy ukazatelů slouží k posouzení celkové situace společnosti. Existuje celá 
řada různých modelů, jejichž výstupem může být až několik desítek výsledků, jsou však 
i takové, jejichž výsledek ústí do jediné hodnoty. Jejich obrovskou výhodou je, že 
výsledkem je jediné číslo, které napovídá o stavu podniku. Nevýhodou je, že je z nich 
prakticky nemožné zjistit příčinu daného stavu. 
 Právě tyto soustavy ukazatelů použiji v praktické části a proto se o nich zmíním 
podrobněji. 
2.8.1 Altmanův model 
 Tento model patří mezi nejznámější a nejvíce používaný. Patří mezi bankrotní 
modely, což znamená, že je založen na bázi sytému upozorňujícího na možná nebezpečí 
hrozící podniku. Vychází z účetních výkazů společnosti. 
 Nejnovější verze tohoto modelu je z roku 1983 a je založena na součtu pěti 
různých poměrových ukazatelů. Každému z nich je přidělen koeficient, kterým je 
násoben. Velikost tohoto koeficientu záleží na důležitosti každého z jednotlivých 
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poměrových ukazatelů. Podrobnější popis výpočtu je proveden v praktické části této 
práce. 
 Hodnoty Altmanova indexu finančního zdraví může mít několik podob 
a následujících interpretací. Pokud se hodnota dostane pod hranici 1,2, můžeme 
konstatovat finanční krizi a blízkost bankrotu. V intervalu 1,2 až 2,9 se jedná o podnik 
v tzv. šedé zóně a je nutné sledovat nastolený trend společnosti. Nad hodnotou 2,9 lze 
říci, že jde o podnik finančně velmi stabilní a zdraví, zde bankrot nehrozí. 
2.8.2 Index IN01 
 Vytvořili ho manželé Neumaierovi, kteří působili jako profesoři na VŠE v Praze. 
Je konstruován jako model pro české firmy a byl nazván Indexem důvěryhodnosti 
českého podniku. 
 Index je tvořen čtyřmi ukazateli s příslušnými zatíženími pro českou ekonomiku 
jako celek a také pro jednotlivá odvětví. 
 Podrobný výpočet je také popsán v praktické části této práce. 
2.9 Vyšší metody finanční analýzy 
  
 Existuje celá řada vyšších metod finanční analýzy od matematických, 
statistických až po nestatistické, ale těmi se nebudu zabývat. V této práci nebude žádná 
z nich použita, protože na jejich výpočet je potřeba již složitějších postupů. 
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3. Analýza problému a návrh přístupů k řešení 
Ke komplexnějšímu náhledu na hospodaření společnosti, na její postavení na trhu, 
na možná rizika spojená s existencí podniku a na další významné faktory ovlivňující 
chod firmy použiji kromě analýzy finanční také analýzu vnějších a vnitřních faktorů a 
tzv. SWOT analýzu. 
3.1 Základní strategické analýzy 
3.1.1 Analýza vnějšího prostředí 
Společnost Nera působí jak na českém trhu tak i na trzích mezinárodních. 
Odvětví, ve kterém působí, je orientováno na trh průmyslový a ne spotřebitelský, tudíž 
se v rámci českého trhu pro společnost nevyskytuje velké množství konkurentů, ale jen 
několik významných. 
Se svými největšími konkurenty svádí NERA každodenní boj o klienty až na 
trzích mezinárodních, které jsou pro podnik existenčně důležité. Největší objem 
zakázek pochází právě ze zahraničí, tudíž do zahraničí je upírána pozornost společnosti. 
K určení vlivů, které na podnik působí z vnějšího okolí, použiji analýzu 
obecného okolí a analýzu oborového okolí. 
3.1.1.1 Analýza obecného okolí společnosti 
Analýza obecného okolí společnosti znázorňuje jakým způsobem je podnik 
ovlivňován vnějším prostředím. Existuje celá řada faktorů, která na podnik každodenně
působí a do značné míry ovlivňuje jeho vývoj. 
 Míra úspěchu společnosti závisí také na skutečnosti, jakým způsobem se dokáže 
těmto vnějším vlivům přizpůsobit a vytěžit z nich třeba i konkurenční výhodu. 
 K podrobnému rozšifrování této problematiky použijeme SLEPT analýzu. 
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SLEPT analýza 
 SLEPT analýza je důležitým nástrojem sloužícím k rozpoznání ekonomického 
prostředí, které ovlivňuje každou firmu. To je dáno regionální působností, firemní 
strategií, firemními stakeholdery atp. Cílem je poskytnout výčet toho nejdůležitějšího 
z jednotlivých faktorů SLEPT analýzy, tedy z faktorů sociálních, legislativních, 
ekonomických, politických a technologických. 
S – sociální 
Prvním z hledisek sociálních bude pohled na vývoj zaměstnanosti resp. 
nezaměstnanosti a to v Jihomoravském kraji, kde sledovaný subjekt působí. 
Podle nejnovějších údajů Ministerstva práce a sociálních věcí je v 
Jihomoravském kraji nezaměstnanost 6,83 %, což je celkově až deváté místo ve 
srovnání s celou republikou. 
Průměrná nezaměstnanost v ČR je podle posledních měření na 5,5 %, což 
dokazuje nadprůměrnou nezaměstnanost v Jihomoravském kraji a tudíž problematičtější 
možnost získat pracovní pozici. Především v oblasti výroby firmy, tedy profese, které se 
na trhu práce jen těžko hledají (strojírenství, zámečnictví apod.). 
Dalším faktorem, jenž působí na podnik je mzda. Průměrné mzdy, v třídění 
podle odvětví národního hospodářství, jsou velice různorodé. Rozdílnost výsledků je 
patrná i v jednotlivých krajích. Tuto diferenciaci určuje zejména odvětvová struktura 
každého z krajů. 
V posledním čtvrtletí roku 2008 činila průměrná hrubá měsíční mzda 
v sledovaném oboru 23 450 Kč. Hodnota vykazuje meziroční růst přesahující 7,6 %.  
L – legislativní 
Tvorbu zákonů a předpisů je nutné sledovat za všech okolností. Firma striktně
dodržuje platné právní normy ČR. V současnosti, kdy Česká republika sjednocuje svůj 
právní řád s evropskými normami, je potřeba informovat se s předstihem i 
s připravovanými změnami. 
S příchodem nového roku bylo opět připraveno mnoho změn a to hned 
v několika oblastech. Například v oblasti sociálního pojištění, zákona o zaměstnanosti, 
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živnostenského zákona, zákona o silniční dani, zákona o dani z přidané hodnoty a 
dalších. 
Kupříkladu Zákon o dani z přidané hodnoty a některé jeho změny: 
  
Změnami prošel i zákon o DPH, který vešel v účinnost 1.1.2009: 
- Dochází k upřesnění místa podnikání pro fyzické osoby povinné k dani, tímto 
místem podnikání bude nadále adresa zapsaná jako místo podnikání např. v 
živnostenském oprávnění. 
- Nově se definuje obrat jako tzv. úplata. Pro zahrnutí do obratu bude rozhodující 
uskutečnění ekonomické činnosti. 
- Plátce DPH musí vždy vystavit daňový doklad subjektu, který není zřízen za 
účelem podnikání, dosud to bylo jen na vyžádání.  
- Částka uvedená na daňovém dokladu bude muset být zaokrouhlena na nejbližší 
měnovou jednotku v oběhu, případně se uvede v haléřích. 
- Dochází k odstranění přeúčtování tepla, chladu, elektřiny, plynu a vody, které 
plátce pořídil od jiné osoby jako nadbytečné. Dochází tak k harmonizaci 
s právem EU.  
- Majetkový vklad v nepeněžité podobě bude zdaňován DPH v každém případě. 
- Technické zhodnocení bude považováno za samostatný majetek. 
E – ekonomická 
Mezi ekonomické faktory, které ovlivňují analyzovanou firmu  patří bezesporu 
celkový růst ekonomiky, růst HDP, růst reálných mezd aj. Vývoj české ekonomiky je 
v posledních měsících zmražen na téměř stagnaci. Reálný růst HDP stále klesá, což je 
dáno pozicí ekonomiky, která má momentálně sestupnou tendenci a je v recesi. 
Z úrovně 4,6 % v roce 2008 stále klesá. Za poslední měřené čtvrtletí to byl pokles o 0,9 
%. 
Míra inflace dosahuje v současné době 6,3 %. Zaměstnanost v průmyslu v České 
republice meziročně klesla a to o 0,9 %. 
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Export české ekonomiky má to nejlepší zřejmě za sebou. Hlavní příčinou je sílící 
koruna a pokles světové ekonomiky, který způsobil krach či krizi mnoha firma 
orientovaných převážně na export. Tento faktor ovlivňuje výrazně i sledovanou 
společnost, jelikož její závislost na exportu do zahraničí již byla výše zmíněna. 
P – politické 
Politika ovlivňuje mnohé z faktorů podnikání. Z pohledu firmy s naším 
výrobním programem by měli být dopady minimální. Ovšem změny v politickém 
rozložení dopadají většinou plošně na určitý sektor života občanů. Jde především o 
prosazované změny z volebního programu vládnoucí strany. Proto volby a předvolební 
klání tak vnáší jistou míru nejistoty a obav  na podnikatele. Tohoto jevu jsme svědky i 
nyní, kdy se při vyslovení nedůvěry vládě dostává Česká republika do svízelné situace a 
aktuálně bude řešena otázka předčasných voleb. 
V momentálně nastolené vládní krizi, kdy ČR vede vláda v demisi, je těžké 
předpovídat budoucí politický vývoj. Pokud se k vládnutí dostane středolevicová strana, 
můžeme očekávat změnu některých aktuálně platných zákonů týkajících se podnikání a 
to převážně v oblasti malých a středních podniků. 
T – technologické 
 Firma se v oblasti technologické snaží držet krok s vývojem moderních 
technologií a využívá moderních prvků z oblasti IT a strojů pro svoji výrobu. Pokud by 
technický a technologický vývoj společnost podrobně nesledovala, potažmo na změny 
v této oblasti nereagovala, mělo by to brzké a velmi vážné následky na efektivním řízení 
nákladů. Společnost by se stala konkurenčně méně schopnou oproti ostatním podnikům 
působících v dané oblasti a to zejména těm zahraničním, které určují inovační trendy 
v oboru. 
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3.1.1.2 Analýza oborového okolí společnosti 
Analýzu oborového okolí podniku provedeme na základě Porterova 
pětifaktorového modelu. Tento nástroj vychází z předpokladu, že úspěšnost a pozice 
podniku závisí na situaci v jednotlivých segmentech konkurenčního prostředí, které 
rozhodují o jeho následném vývoji. 
Mezi pět faktorů ovlivňujících společnost podle Porterova modelu patří: 
- konkurence uvnitř odvětví 
- vyjednávací síla odběratelů
- vyjednávací síla dodavatelů
- substituční výrobky 
- bariéry vstupu na trh 
Konkurence uvnitř prostředí 
 Trh uvnitř odvětví je stabilizován. Na národním trhu není velký počet 
konkurentů, což na druhé straně může přilákat nové podniky do odvětví. Mezinárodní 
trh je bojištěm velmi podobných výrobku s podobným konstrukčním provedením, tudíž 
souboj o zákazníky je vyostřený a záleží na detailech a drobných odlišnostech 
jednotlivých produktů, které ve výsledku rozhodují o úspěchu. 
Vyjednávací síla odběratelů
 Zákazníci jsou dobře informováni o konkurenčních produktech, které jsou 
nabízeny jednotlivými podniky. Mohou vybírat podle svých předefinovaných 
požadavků, proto každý s podniků se snaží získat informace, které by jim umožnili 
získat výhodu oproti ostatním. 
 Snaha dosáhnout nejnižší výrobní a také distribuční náklady a posléze býti 
upřednostněn odběratelem z důvodu nejnižší ceny, převládá v konkurenčních bojích. 
Nižší cena však nesmí snižovat kvalitu výrobku. 
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 Velký důraz je kladen také na nabízení nejrůznějších výhod pro jednotlivé 
odběratele a tím zavázání si jejich stálosti a věrnosti do budoucna. 
Vyjednávací síla dodavatelů
 Pro danou produkci je společnost odkázána na dodáni příslušných materiálů, bez 
kterých by nebyla schopna své produkty vyrábět. Tímto způsobem je na ni kladen tlak 
na jednání s dodavateli. 
NERA si je vědoma toho, že pokud by vznikly problémy v dodávkách nebo se 
dodávky materiálu zastavily úplně, přicházela by společnost nečinností o velké zakázky 
a z nich plynoucí prostředky a do budoucna o zákazníky, kteří by reakcí na nedodržené 
smlouvy přecházeli ke konkurenci. 
Právě z těchto důvodů lpí podnik na jasných smluvních podmínkách, které jsou 
vyjednávány s jednotlivými dodavateli tak, aby nevznikaly nejasnosti a z nich plynoucí 
výše zmíněné neblahé situace. 
Společnost je často nucena ustupovat z některých svých požadavků, aby zajistila 
plynulost dodávek materiálu, ale tím se vyhýbá dalekosáhlejším problémům, které by 
mohly vznikat při bezhlavém trváním na svém. 
Substituční výrobky 
 Sortiment společnosti se dá obecně shrnout na drátěné výrobky s přídavnými 
materiály jako je sklo, dřevo a plast. Přes jistou existenci substitutů jsou produkty 
NERA vyráběny podle nejmodernějších postupů a technologií a proto také číslo jedna 
v ČR. 
 Se zahraničními konkurenty je situace složitější, proto se společnost snaží 
unifikovat své produkty a dosahovat jedinečnosti. Pokud budeme spekulovat, dá se říci, 
že substituty kovu, dřeva, skla a plastu jsou dle mého názoru nákladnější na výrobu i 
následné zpracování, což negativně ovlivní jejich výslednou cenu a zmenší jejich 
konkurenceschopnost oproti produktům společnosti NERA. 
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Bariéry vstupu na trh 
 Vzhledem k technické náročnosti a úzké specializaci oboru hrají důležitou roli 
technické zkušenosti a know-how. Jelikož je spousta produktů vyráběna na míru, jsou 
také náklady přestupu zákazníka k novému dodavateli vysoké vzhledem k technickému 
charakteru sortimentu, nutnosti ověření funkčních parametrů a provedení. 
 Ke vstupu do odvětví je zapotřebí značného počátečního kapitálu na vybavení 
strojového parku, výrobních hal a skladů. 
 V neposlední řadě zmíním ovládnutí distribučních toků může být  dnešní době
problematické. 
3.1.2 Analýza vnitřního prostředí 
Analýza vnitřního prostředí je zaměřena na oblasti vědeckotechnického rozvoje, 
marketingu a distribuce, výroby a řízení výroby, podnikových a pracovních zdrojů a 
financí. 
Zahrnuje dění ve firmě samotné. Lze ji řešit pomocí různých metod a postupů. 
V tomto případě jsem zvolil metodu využívající modelu “ 7S “. 
Tato metoda zkoumá vnitřní prostředí firmy a to v oblastech struktury, strategie, 
spolupracovníků, stylu řízení společnosti, sdílených hodnot, systémů a schopností. 
Struktura 
 Typ organizační struktury ve společnosti Nera je funkcionální. Je nastaven tak, 
aby řízení společnosti bylo co nejefektivnější a umožňovalo pružnou reakci na okamžité 
změny, které se při každodenním provozu objevují. 
 Struktura je také přizpůsobena systému delegování pravomocí, který je 
v podniku nastaven. Každý pracovník zahrnutý v tomto systému má jasně vymezené 
pole působnosti a náplň pracovní činnosti. Díky tomu se společnost vyhýbá 
duplicitnímu efektu. 
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 Aby tento systém dokonale plnil svojí funkci, musí být zajištěna maximální 
informovanost všech zaměstnanců napříč společností a to typ organizační struktury 
společnosti Nera umožňuje a splňuje. 
Strategie 
Důležitým strategickým cílem je stálé zvyšování tržního podílu na trzích 
zahraničních, získat pověst významného hráče v Evropě a upevnit tak svoji pozici 
v současné krizí zmítané době. Bez úspěchu na evropských trzích by bylo pro 
společnost velmi obtížné kritické období překonat, obzvlášť když se dá pouze stěží, 
jestli vůbec, odhadnout jak dlouho zmíněná hospodářská krize potrvá. 
Základním cílem společnosti je udržení dominantního postavení na českém trhu 
a tím zajištění pozitivní bilance a kladného hospodářského výsledku. Stěžejní prioritou 
je snaha o zvyšování tržní hodnoty podniku. 
 Abychom zajistili výše zmíněné, je nezbytné udržet si stávající zákazníky a 
přilákat zákazníky nové. To je možné pouze za předpokladu spokojenosti klientů, 
kterou lze dosáhnout díky kvalitě zhotovených výrobků a poskytnutých služeb, korektní 
cenové politice, solidnímu jednání s obchodními partnery a také spokojenosti vlastních 
zaměstnanců. 
Spolupracovníci 
Společnost NERA má přibližně 100 zaměstnanců, i když tohle číslo není 
absolutní a to z důvodu zaměstnávání i externích pracovníky v průběhu roku, o které se 
právě počet zaměstnanců zvyšuje, respektive snižuje. 
 Externí zaměstnanci jsou najímáni při zpracovávání dodávek, které přesahují 
limitní normy průměrných dodávek. Jsou zaměstnáváni na základě dohody o pracovní 
činnosti respektive o provedení práce. 
 Firma využívá i outsourcing a to na správu počítačové sítě. K této činnosti 
využívá společnost Vema. 
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Styl řízení společnosti 
Společnost je řízena dvěma řediteli, kteří jsou současně i vlastníky společnosti. 
Pod ekonomicko – výrobního ředitele spadá řízení veškerých výrobních činností, 
obchodní ředitel má na starost činnosti obchodní. Oba ředitelé rozhodují převážně o 
zásadních věcech týkajících se celé společnosti. 
U běžných každodenních rozhodnutí je rozhodovací pravomoc delegována na 
vedoucí jednotlivých oddělení, kterých se dané rozhodnutí týká. 
Běžnou administrativní činnost obstarávají asistentky obou ředitelů. 
Sdílené hodnoty 
Charakter společnosti je velmi úzce spjat s charakterem jejích vůdčích osobností, 
což jsou oba ředitelé. Důraz je kladen na dodržování termínů ze strany zaměstnanců, ale 
i plnění slibů ze strany managementu. 
 Vzhledem k současné celosvětové hospodářské krizi je atmosféra v podniku 
lehce napjatá. Během první poloviny roku 2008 ztratila společnost značné procento 
svých zakázek, což ji vystavilo do nelehké pozice. Pokud by tato krize přetrvávala, 
mohl by se podnik dostat do situace, kdy nebude dostatečně solventní k tomu, aby 
dostál svým závazkům za zaměstnanci. To by mohlo vést až ke snižování stavu, čemuž 
se společnost snažila vyhnout. 
 Pozitivní zprávou bylo opětovné nabytí velkého množství zakázek během konce 
roku 2008, které pomohly společnosti postavit se na nohy a zapříčinily plynulé 
pokračování provozu. 
 K celkovému utužování kolektivu slouží teambuildingové akce, mezi které patří 
například pobyty na vysokohorských chatách nebo pravidelné firemní akce v místních 
restauračních a pohostinských zařízení 
Systémy 
Komunikace napříč společností je prováděna prostřednictvím pravidelných 
porad. Mezi další prostředky komunikace patří telefonické spojení, intranet, email a 
další. Vše zajišťuje informační systém společnosti. 
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 Společnost je vybavena řadou moderních počítačů, na kterých je nainstalován 
legální profesionální software, který zjednodušuje práci jednotlivých oddělení. 
 Tento software umožňuje naprogramovat stroje zapojené do výrobního procesu a 
zefektivnit tak jejich činnost. 
Schopnosti 
Pracovníci zaměstnaní v jednotlivých odděleních jsou vyučeni v oborech 
opravňující je k práci na jim přidělených strojích. S novými stroji a výrobními postupy 
vzniká zaměstnancům povinnost přeškolení, které je zaměstnavatelem poskytováno. 
 Vedoucí pracovníci kromě svých odborných znalostí musí povinně absolvovat 
manažerské kurzy. Základní podmínkou je ukončení středoškolského vzdělání 
maturitou. 
 Asistentky musí ovládat základní administrativní úkony a také mít ukončené  
středoškolské vzdělání maturitou. 
 Na asistentky a vedoucí pracovníky je kladen důraz na znalost cizích jazyků. 
Prioritou je znalost německého jazyka, protože společnost obchoduje převážně
s partnery z německy mluvících zemí. Anglický jazyk je výhodou. 
3.1.3 SWOT analýza 
 Tento nástroj účinně sumarizuje silné stránky (STRENGHTS), slabé stránky 
(WEAKNESSES), příležitosti (OPPORTUNITIES) a hrozby (THREATS) a dává jasné 
signály o tom, kde má společnost ještě rezervy, čemu by se měla vyvarovat a naopak ve 
kterých oblastech vyniká.  
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Silné stránky 
 Společnost NERA figuruje na českém trhu již pěknou řádku let a za tu dobu si 
vybudovala dominantní postavení na trhu, což je její nespornou výhodou. Tuto devizu 
jen podtrhuje úspěch i na evropském trhu, kde je firma považována za významného 
hráče v daném odvětví. 
Obchodní styky ze zahraničními firmami, převážně v Německu, umožňují 
společnosti diktovat tempo v daném odvětví pro celou Českou republiku. 
Slabé stránky 
Mezi slabé stránky by se dala zařadit neochota společnosti přecházet na inovační 
praktiky v oblastech, které nesouvisejí s výrobou. Nové trendy například 
v marketingové oblasti nejsou brány v potaz a společnost pokračuje konzervativnějším 
způsobem. 
Mezi slabiny se dá také zařadit větší závislost na zahraničním trhu, která může 
negativně působit na hospodaření společnosti. Tento jev se umocňuje právě při stávající 
hospodářské krizi, kterou pociťuje značně celá Evropa i zbytek světa. 
Příležitosti 
 Jak již bylo řečeno společnost obchoduje v západních zemích Evropy jako je 
například Německo nebo severské země. Poslední dobou se připravuje na expanzi do 
východní Evropy a to zejména do Ruska a pobaltských oblastí. Úspěšné proniknutí na 
tyto trhy by znamenalo obrovský nárůst obchodních zakázek, což by znamenalo expanzi 
ve výrobě a postupný nárůst tržeb potažmo zisků. 
 Mezi další možnosti bych zařadil také větší rozmanitost sortimentu, invence 
nových produktů, použití nových materiálů. 
Hrozby 
 Určitým rizikem je vstup nových společností do odvětví, což by zvedlo 
konkurenční prostředí a mohlo by snížit podíl na trhu společnosti Nera. To by následně
mohlo vést k poklesu prodejnosti a tržeb a to by mělo negativní dopady na společnost. 
 Jelikož je zde řeč o výrobní společnosti, jedním z rizik je zpoždění dodávek 
nutných k výrobě, což by zapříčinilo zpoždění plnění zakázek a tudíž nesplnění 
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dohodnutých smluvních podmínek s klienty. Ti by poté mohly uvažovat o změně
dodavatelské společnosti a tím by Nera přišla o klienty. 
 Také zamýšlená expanze na východ by nemusela být tak úspěšná jak je 
předpokládáno. Jestliže by společnost v této rozsáhlé investici pro expanzi na východ 
neuspěla, mohlo by to mít velmi vážné následky. Velké výdaje by zbrzdily výrobu a 
společnost by se mohla dostat do úpadku. 
 Aktuálně největší hrozbou pro společnost je hospodářská krize, která zasáhla 
celosvětovou ekonomiku. Ani oblast, ve které působí NERA, nebyla ušetřena od 
dopadů této krize. Jak jsem se výše zmínil, závislost na zahraničním trhu je podstatná a 
také z těchto důvodů by mohla krize společnost postihnout značněji, než kdyby tato 
závislost neexistovala. 
Silné stránky Slabé stránky 
- dominantní postavení na trhu 
- dobrá účast i na trhu zahraničním 
- zahraniční styky s firmami 
- export 
- neochota přechodu k inovacím tykající 
se oblastí nevýrobních 
- konzervativní přístup k novinkám 
marketingu 
Příležitosti Hrozby 
- větší expanze na východní trh 
- zahraniční zakázky 
- nárůst zisků  
- příchod nových firem na stejný 
segment trhu 
- zpoždění dodávek 
- možný neúspěch expanze 
- hospodářská krize 
Tabulka č. 1: SWOT analýza 
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3.2 Finanční analýza 
 Finanční analýzu společnosti NERA vyhodnotím za sledované období 2003 - 
2007. V těchto letech jsem vycházel z obdržených informací v podobě účetních výkazů
sestavovaných vždy k 31.12. každého roku. 
 V letech 2003 - 2005 jsem obdržel kompletní účetní výkazy zahrnující rozvahu, 
výkaz zisku a ztrát a přehled o peněžních tocích. Vzhledem k legislativní úpravě o 
zrušení povinnosti vykazovat přehled o peněžních tocích, jsem ani já tento výkaz 
neobdržel pro období 2006 a 2007. Proto hodnoty za toto období jsem přibližně určil ze 
zbývajících výkazů, abych byl schopen vyčíslit některé ukazatele, které by bez 
číselného vyjádření provozního cashflow nebylo možné stanovit. 
 Pro komplexnost závěrů finanční analýzy použiji ukazatelů absolutních, 
tokových, rozdílových, poměrových a také analýzy soustav ukazatelů. 
3.2.1 Analýza absolutních ukazatelů
Z absolutních ukazatelů použiji horizontální a vertikální analýzy aktiv i pasiv. 
3.2.1.1 Horizontální analýza aktiv 
Zaměřuje se na absolutní a procentuální vyjádření změn aktivních položek 
v průběhu sledovaného období. 
Stálá aktiva 
 Ve sledovaném období nastal rapidní nárůst v roce 2005, který hodnotu zvýšil o 
418 %. Tento skokový růst byl zapříčiněn nákupem dlouhodobého finančního majetku 
pod položkou jiný dlouhodobý finanční majetek. Společnost ho nakoupila ve výši téměř
4 milionů korun. 
V dalším období se hodnota stálých aktiv mění jen velmi nepatrně. Tyto změny 
jsou zapříčiněny na jedné straně odpisy a prodejem dlouhodobého majetku a na straně
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Oběžná aktiva 
 V roce 2004 byl sledován růst cca o 25 % a to převážně následkem zvýšení 
krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů, které vzrostly o 82 %. Na druhé straně
byl sledován pokles krátkodobého finančního majetku a to zhruba o 36 %. 
 V dalších letech položky pohledávek klesaly a to z 12,5 mil. v roce 2005 až na 
4,5 mil. v roce 2007. Tento pokles byl zapříčiněn splacením pohledávek od odběratelů. 
To se projevilo na růstu krátkodobých finančních prostředků, které se ze 7 mil. 
vyšplhaly až na 23 mil. Tyto prostředky jsou drženy na bankovních účtech společnosti. 














Graf č. 1: Horizontální vývoj aktiv v letech 2003 - 2007 
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3.2.1.2 Horizontální analýza pasiv 
 Sleduje změny pasiv v průběhu sledovaného období a to jak v absolutních 
hodnotách, tak i v procentuálním vyjádření. 
Vlastní kapitál 
 Ve všech sledovaných letech je vidět rapidní růst vlastního kapitálu a to 
z důvodu jednoho, ale velmi podstatného. V roce 2003 společnost svým kladným 
hospodářským výsledkem umazala ztrátu z minulých let a od této doby měla vždy 
kladný hospodářský výsledek, který navíc v roce 2007 dosáhl 15 mil., což bylo zvýšení 
oproti předešlému roku o 265 %. 
 Díky těmto kladným výsledkům a také díky tomu, že společnost zisky 
nerozdělovala, ale nechávala je na účtech nerozdělený zisk z minulých období, tato 
položka závratně rostla a tím rostla i položka vlastního kapitálu. Proto se z roku 2003, 
kdy činila pouhých 181 tis., dostala až na 24 mil. v roce 2007. 
Cizí zdroje 
 Co se týče položky cizích zdrojů, tak můžeme říct, že od roku 2003 až do roku 
2006 stále rostla. Zmíněný růst byl důsledkem neustálého růstu krátkodobých závazků a 
to hlavně z obchodních vztahů, ale i krátkodobých přijatých záloh, jak je patrné v roce 
2006. 
 Rok 2007 byl však naprosto odlišný. Společnost splatila polovinu svých 
závazků, čímž hodnota cizích zdrojů klesla ze 30 mil. na 15 mil. Splacení tak velké části 
závazků bylo možné z předchozích velmi ziskových období. Společnost tyto zisky 
nedělila, ale jak již bylo výše zmíněn ponechávala a díky tomu byla potom schopna 
jednorázově tyto závazky snížit. 
 Společnost nečerpá žádné bankovní úvěry. Téměř veškeré závazky jsou tvořeny 
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Graf č. 2: Horizontální vývoj pasiv v letech 2003 - 2007 
3.2.1.3 Vertikální analýza aktiv 
 Tento nástroj umožňuje odhalit strukturu aktiv a také ty položky, které se 
podílely na celkových změnách zjištěných pomocí horizontální analýzy. 
Stálá aktiva 
 V letech 2003 a 2004 činila tato část aktiv pouze kolem 5 % celkové hodnoty 
aktiv. V roce 2005 už  stálá aktiva činila 18 % celkových aktiv. Tento růst byl způsoben 
nákupem dlouhodobého finančního majetku v hodnotě téměř 4 mil., čímž vzrostla 
absolutní hodnota stálých aktiv několikanásobně. Ke zvětšení procentuálního podílu 
stálých aktiv také přispělo pokles aktiv oběžných, kde významně poklesly krátkodobé 
pohledávky. 
 V letech následujících se podíl stálých aktiv na celkových aktivech ustálil na 
hodnotách kolem 12 %. Tento mírný pokles oproti roku 2005 nebyl zapříčiněn 
poklesem stálých aktiv, ale naopak růstem aktiv oběžných a to zejména v položkách 
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Oběžná aktiva 
 Oběžná aktiva jsou po celé sledované období naprosto dominantní část 
celkových aktiv, což o společnosti mnoho napovídá. V první řadě je jasné, že se jedná o 
společnost kapitálově lehkou. To také dokazuje malé množství kapitálu vázaného ve 
stálých aktivech. Dá se také říci, že společnost ke své činnosti nepotřebuje velké 
množství velmi nákladných těžkých strojních zařízení, do kterých by bylo nutné 
investovat velké množství kapitálu. 
 V rozložení kapitálu oběžných aktiv v průběhu sledovaného období značně
dominují dvě položky. Tou první jsou krátkodobé pohledávky, převážně z obchodních 
vztahů a pohledávky za státem, které dominují v letech 2003 až 2005. Druhou položkou 
je krátkodobý finanční majetek, zejména účty v bankách, který dominuje ve zbytku 
sledovaného období. 
 Další významnou položkou, která se silně podílí na oběžných aktivech v roce 
2007 jsou zásoby, jejichž podíl v tomto roce je téměř 20 % z celkových oběžných aktiv. 
Tato skutečnost dokazuje, že společnost stále více kapitálu váže v zásobách, což se u 
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Graf č. 3: Vertikální vývoj aktiv v letech 2003 - 2007 
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3.2.1.4 Vertikální analýza pasiv 
 Pomocí tohoto nástroje je možné sledovat procentuální zastoupení jednotlivých 
položek pasiv a jak se tato struktura v průběhu sledovaného období měnila. 
Vlastní kapitál 
 Při sledování položky vlastní kapitál můžeme sledovat opravdu velmi radikální 
změnu v průběhu sledovaného období. 
 V roce 2003 tato položka netvořila ani 1 % celkových pasiv. Po postupném 
zvyšování vlastního kapitálu každý rok se podíl vlastního jmění společnosti vyšplhal až 
na 62 %. 
 Pokud se na tuto problematiku podíváme z pohledu zadluženosti a vezmeme 
v potaz i ostatní aktiva, je patrné, že v roce 2003 činila zadluženost neuvěřitelných 98 
%. V roce 2005, po úspěšných dvou letech, která pro společnost znamenala zisk, klesla 
zadluženost na 82 %. V roce 2007 už činila pouze 38 %. Pro společnost bylo velmi 
důležité vysokou zadluženost snížit a to se ji následně i podařilo díky vysokým ziskům 
za poslední tři roky. Tyto zisky nebyly rozdělovány, ale byly ponechány na účtech 
nerozdělený zisk z minulých období a tím zvýšily jak absolutní tak i procentuální podíl 
vlastního kapitálu na celkových pasivech. 
Cizí zdroje 
 Tato položka během prvních tří let sledovaného období byla téměř konstantní, 
ale její podíl na celkových aktivech se neustále zmenšoval. Z 98 % v roce 2003 na 82 % 
v roce 2005. 
 V roce 2006 se tato položka rapidně zvýšila nic méně i se zvýšením vlastního 
kapitálu, proto se struktura majetku nijak významně nezměnila, ze 82 % na 78 % podílu 
cizích zdrojů. 
 V roce 2007 klesly cizí zdroje téměř o polovinu a díky tomu klesl i podíl cizích 
zdrojů na celkovém vlastním kapitálu. 
 Klíčové položky, které měli největší význam na hodnotu cizích zdrojů jsou 
položky krátkodobých závazků, které společnost v roce 2007 významně snížila jak již 
bylo výše zmíněno. V této položce jsou dominantní krátkodobé závazky z obchodních 
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Graf č. 4: Vertikální vývoj pasiv v letech 2003 - 2007 
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3.2.2 Analýza tokových a rozdílových ukazatelů
3.2.2.1 Analýza tokových ukazatelů
 Pro vyjádření číselných hodnot těchto ukazatelů použiji výkaz zisku a ztrát a 
přehled o peněžních tocích neboli CASH FLOW. 
 Sledované období, které je předmětem následující analýzy jsou roky 2003, 2004, 
2005, 2006 a 2007. 
 V letech 2006 a 2007 společnost přestala přehled o peněžních tocích sestavovat 
a zveřejňovat, proto hodnoty zde prezentovány byly určeny přibližným výpočtem 
z ostatních výkazů tak, aby měli dostatečně vypovídající charakter. 
Výkaz zisku a ztrát 
Zde se zaměřím na některé klíčové položky a jejich změnu v průběhu 
sledovaného období, pomocí které je možné sledovat vývoj společnosti v oblastech 
tržeb, provozního hospodářského výsledku, ostatních dílčích hospodářských výsledků a 
v neposlední řadě finálního hospodářského výsledku za běžné období. 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 
 Veškeré tržby, pokud pomineme tržby za prodej dlouhodobého majetku, které 
jsou naprosto zanedbatelné, jsou dosaženy z prodeje vlastních výrobků. Tento fakt 
potvrzuje, že se jedná o výrobní podnik. 
 Ve všech sledovaných letech tržby rostly, s výjimkou roku 2006, kde pokles 
činil necelých 5 %. Tento pokles byl však plně převýšen růstem v roce 2007, který činil 
téměř 22 %. 
 Z následující tabulky je patrné, že ze 109 mil. Kč tržeb v roce 2003 se tržby 
v roce 2007 vyšplhaly až na 160 mil. Kč. Stálý růst tržeb demonstruje úspěšně
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Výkony 
 Jak již bylo výše zmíněno, výkony jsou tvořeny pouze prodejem vlastních 
výrobků, proto také položka tržby za prodej vlastních výrobků a služeb a položka 
výkony se ve všech letech téměř shodují. Hodnotu, o kterou se tyto položky navzájem 
liší určuje výše změny stavu zásob vlastní činnosti a aktivace. 
 Pokud porovnáme růst výkonů a růst výkonové spotřeby, je růst výkonů vždy 
vyšší než růst výkonové spotřeby, tudíž je patrné, že ve společnosti rostou rychleji 
výkony než náklady na tyto výkony a to je pro vedení společnosti velmi dobrá zpráva. 
Přidaná hodnota 
 Ve všech sledovaných letech roste, což je pro společnost důležité. Počáteční růst 
byl lehce pod úrovní 20 %, potom mírně klesl na 11 % v roce 2006, ale v roce 2007 
činil téměř 50 %. Tento růst je dán výše zmíněným rozdílem růstu výkonů a výkonové 
spotřeby, výkony rostou rychleji než výkonová spotřeba. 
Osobní náklady 
 Tato položka nákladů je tvořena převážně mzdovými náklady. V prvních letech 
mzdové náklady rostly rychleji ve srovnání s přidanou hodnotou, ale v následujících 
letech se trend otočil a růst mzdových nákladů oproti přidané hodnotě se zpomalil. 
Celkové převýšení růstu přidané hodnoty nad mzdovými náklady bylo zapříčiněno také 
neustálým růstem produktivity zaměstnanců, kterou se budu zabývat níže v textu. 
Provozní výsledek hospodaření 
 Po poklesu v roce 2004, který činil necelých 15 %, se provozní výsledek už 
neustále zvyšoval. Po růstu 24 % v roce 2005 a 31 % v roce 2006 přišel nárůst o 
neuvěřitelných 244 % v roce 2007, kdy se provozní hospodářský výsledek téměř 3,5 
krát znásobil oproti roku 2006. 
 Tyto hodnoty a pozitivní růst těchto hodnot byl zapříčiněn růstem přidané 
hodnoty, potažmo tržeb, za sledované období a také napovídá, že společnosti se daří 
úspěšně hospodařit. Vyrábí produkty, které výhodně prodává a tyto prodeje neustále 
zvyšuje. 
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Finanční výsledek hospodaření 
 I když společnost neprovádí žádné operace týkající se cenných papírů, 
nevykazuje výnosy ani náklady jak z krátkodobého finančního majetku, tak i 
z dlouhodobého finančního majetku, má negativní výsledek hospodaření z finanční 
činnosti. 
Při pohledu na tuto položku v časovém horizontu pěti sledovaných let je vidět, 
že je záporná a její manko se neustále prohlubuje. Tento negativní růst je způsoben stále 
větším rozdílem mezi ostatními finančními výnosy a ostatními finančními náklady, 
které tyto výnosy převyšují a to stále větší mírou. 
Pod položkou ostatní finanční náklady mohou být skryty náklady peněžního 
styku, bankovní výlohy, pojistné, náklady spojené se získáním bankovních záruk a 
obdobné bankovní výlohy. 
Výsledek hospodaření za účetní období 
 Ve všech sledovaných letech se položka výsledek hospodaření za účetní období 
shoduje s položkou výsledek hospodaření za běžnou činnost, pouze v roce 2005 byla 
tato položka upravena o mimořádný výsledek hospodaření, který činil 8 tisíc, což byla 
zanedbatelná částka. 
 Po uspokojivém výsledku v roce 2003, jehož hodnota činila 3,7 mil. Kč, se 
v následujících dvou letech společnost propadla pod úroveň tohoto roku. V roce 2004 
poklesl HV za účetní období o 45 %. V roce 2005 byl sice zaznamenán růst, ale stále 
nedosahoval úrovně z roku 2003. 
 Konečně až roku 2006 byl zaznamenán více než 50 % růst, který byl korunován 
v roce 2007 růstem o 265 % na hodnotu 15,1 mil Kč. 
 Jak již bylo výše zmíněno, tento růst byl zapříčiněn růstem tržeb, potažmo růstem 
přidané hodnoty, která předběhla růst nákladů a tím se zasloužila o růst celkového 
zisku. 
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Graf č. 5: Vývoj tržeb a HV v letech 2003 - 2007 
Přehled o peněžních tocích – CASH FLOW
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2003 2004 2005 2006 2007 
CASH FLOW z provozní činnosti 7298 -2797 1937 11009 4877 
CASH FLOW z investiční činnosti -362 -140 -322 1157 -656 
CASH FLOW z finanční činnosti 0 0 0 0 0 
CASH FLOW za rok 6936 -2937 1615 12166 4221 
Tabulka č. 7: Přehled o peněžních tocích 
CASH FLOW z provozní činnosti 
 Jak je patrné z tabulky, tato položka tvoří největší část celkového CASH FLOW 
za rok. Pro společnost je důležité, aby měla CASH FLOW z provozní činnosti 
v dlouhodobém horizontu kladné, protože to znamená, že má dostatek prostředků na 
svoji činnost a tuto činnost může v následujících letech dále rozšiřovat. 
 V roce 2004 byla tato položka negativní. To bylo zapříčiněno růstem 
krátkodobých pohledávek a to převážně z obchodních vztahů. 
 Na druhou stranu v roce 2006 byl zaznamenán velký růst provozního CASH 
FLOW. K tomuto růstu přispělo velké zvýšení krátkodobých závazků, přesněji 
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krátkodobých přijatých záloh. Svoji roli sehrálo i malé zmenšení krátkodobých 
pohledávek. 
 Pokles v roce 2007 byl výsledkem rapidního snížení krátkodobých závazků o 
téměř polovinu. Ke snížení přispělo i zvýšení zásob. Pokles, který by znamenal 
negativní hodnoty provozního CASH FLOW, byl kompenzován velkým snížením 
pohledávek, které posunulo tuto položku do kladných hodnot. 
 Přes zápornou hodnotu v roce 2004 byly výsledky provozního CASH FLOW ve 
všech letech kladné, což pro společnost znamená dostatek prostředků pro další činnost. 
CASH FLOW z investiční činnosti 
 Ve všech pěti sledovaných letech je podíl toho CASH FLOW na celkovém 
peněžním toku ne příliš významný. Záporné hodnoty jsou dány drobnými nákupy 
dlouhodobého majetku. Pouze v roce 2006 je hodnota kladná z důvodů prodeje 
dlouhodobého majetku. 
 Jelikož peněžní tok z finanční činnosti je po sledované období nulový, je 
celkový peněžní tok za rok zrcadlem peněžního toku z provozní činnosti. 
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CASH FLOW za rok
Graf č. 6: Vývoj CASH FLOW v letech 2003 - 2007 
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3.2.2.2 Analýza rozdílových ukazatelů
 Mezi ukazatele, které zařadím u tohoto nástroje, patří čistý pracovní kapitál, 
čisté pohotové prostředky a čistý peněžně pohledávkový fond. 
Čistý pracovní kapitál 
 Tento ukazatel je jedním z nejvíce používaných ukazatelů a vypočítá se jako 
rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými závazky, což je tzv. manažerský přístup. 
 Pomocí čistého pracovního kapitálu se dá odhadnout solventnost podniku. 
Pokud je ČPK kladný, měla by být společnost schopná splatit své závazky, tudíž 
solventnost je schopnost splatit závazky. 
 Obecně platí, že čím větší je hodnota čistého pracovního kapitálu, tím více je 
společnost solventní a finančně stabilní. Na druhou stranu pokud podnik váže zbytečné 
vysoké množství kapitálu v oběžných aktivech, což můžou být zásoby nebo peníze na 
pokladně či v bankách, má to negativní vliv na efektivní hospodaření společnosti. Proto 
je důležité, aby bylo nalezeno optimální rozložení kapitálu tak, aby společnost byla 
dostatečně solventní a zároveň nedržela příliš velké množství hotovosti. 
Hodnoty dosažené společností NERA jsou v následující tabulce: 
Údaje v tisících 
Položky / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Oběžná aktiva 20153 25057 21164 34828 34294 
Krátkodobé závazky 21176 24209 21224 30458 15103 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 0 
ČPK -1023 848 -60 4370 19191 
Tabulka č. 8: Čistý pracovní kapitál 
 Z tabulky je patrné, že společnost v prvních  třech letech na tom se solventností 
nebyl příliš dobře. Důvodem byl bezesporu velmi vysoký stav krátkodobých závazků
z obchodních vztahu, který v té době přesahoval úroveň oběžných aktiv. 
 V letech 2006 a 2007 se však situace zlepšila a společnost vykazovala vysoké 
stavy čistého pracovního kapitálu. Tyto hodnoty byly důsledkem vysokých stavů
peněžních prostředků vázaných na bankovních účtech společnosti. Zde by bylo dobré 
zhodnotit, zda-li tak velké hodnoty nebrzdí efektivitu hospodaření s prostředky. 
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 Dle mého názoru byla držba hotovosti reakcí na tehdy blížící se ekonomickou 
krizi. 
Čisté pohotové prostředky 
 Tento ukazatel lze vyjádřit jako rozdíl krátkodobých finančních prostředků a 
krátkodobých závazků. Mezi krátkodobý finanční majetek patří nejlikvidnější část 
finančního majetku společnosti a to jsou peníze na pokladně a účty v bankách. 
Tento ukazatel odstraňuje některé nedostatky čistého pracovního kapitálu a to 
například: vylučuje málo likvidní položky z oběžných aktiv, např. zásoby, tudíž je 
objektivnější a přesnější co se týče solventnosti podniku, vylučuje trvale nelikvidní 
aktiva, mezi které mohou patřit trvale nedobytné pohledávky nebo neprodejný materiál. 
Hodnoty ČPP jsou vyčísleny v následující tabulce: 
Údaje v tisících 
Položky / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Pohotové peněžní prostředky 8195 5258 6873 19039 23260 
Krátkodobé závazky 21176 24209 21224 30458 15103 
ČPP -12981 -18951 -14351 -11419 8157 
Tabulka č. 9: Čisté pohotové prostředky 
 Již na první pohled je patrný rozdíl mezi hodnotami ČPK a ČPP, které byly za 
sledované období dosažené. Za první čtyři roky dosahoval ČPP výrazně záporných 
hodnot, což demonstruje neschopnost splácet aktuálně splatné krátkodobé závazky. I 
přes neustálé navyšování pohotových peněžních prostředků nebyla hodnota těchto aktiv 
dostatečná v měřítku s krátkodobými závazky. 
 Až v roce 2007, kdy společnost radikálně umořila více jak polovinu 
krátkodobých závazků, se hodnota čistých peněžních prostředků vyšplhala do kladných 
čísel. 
Čistý peněžně pohledávkový fond 
ČPPF bývá často označován jako kompromis mezi ČPK a ČPP. Pro výpočtu se 
užívá rozdílu mezi tzv. očištěnými oběžnými aktivy (oběžná aktiva – zásoby) a 
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krátkodobými závazky. K hodnotě očištěných oběžných aktiv lze dojít i opačným 
postupem a to součtem krátkodobého finančního majetku a krátkodobých pohledávek. 
Hodnoty ČPPF jsou vyčísleny v následující tabulce: 
Údaje v tisících 
Položky / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Pohotové peněžní prostředky 8195 5258 6873 19039 23260 
Krátkodobé pohledávky 9497 17273 12522 12086 4404 
Krátkodobé závazky 21176 24209 21224 30458 15103 
ČPPF -3484 -1607 -1829 667 12561 
Tabulka č. 10: Čistý peněžně pohledávkový fond 
Ze záporných hodnot v letech 2003 až 2005, které byly způsobeny vysokými 
krátkodobými závazky, se společnost v následujícím období dostala do kladných hodnot 
a to díky snížení krátkodobých závazků a také zvýšením zásoby peněžních prostředků
nejlikvidnější podoby. 
Vývoj všech předchozích rozdílových ukazatelů je přehledně znázorněn 
v následujícím grafu: 
















Graf č. 7: Vývoj rozdílových ukazatelů v letech 2003 - 2007 
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3.2.3 Analýza poměrových ukazatelů
3.2.3.1 Analýza likvidity 
 Tento nástroj sleduje schopnost přeměňovat majetek společnosti na hotovost a 
tím, v případě nutnosti, splácet krátkodobé závazky. 
  
Pro tuto analýzu požijí následující ukazatele: 
Okamžitá likvidita = krátkodobý finanční majetek / krátkodobé závazky 
Pohotová likvidita = (oběžná aktiva – zásoby) / krátkodobé závazky 
Běžná likvidita = oběžná aktiva / krátkodobé závazky 
 Hodnoty získané výpočtem jsou v tabulce níže: 
LIKVIDITA 2003 2004 2005 2006 2007 "doporučení" 
Okamžitá likvidita 0,387 0,217 0,324 0,625 1,54 0,2 ─ 0,5 
Pohotová likvidita 0,836 0,931 0,913 1,022 1,832 1 ─ 1,5 
Běžná likvidita 0,952 1,035 0,996 1,144 2,271 2 ─ 3 
Oborové průměry OL 0,25 0,23 0,23 0,22 0,18    
Oborové průměry PL 1,04 1,01 0,94 0,94 0,89    
Oborové průměry BL 1,57 1,63 1,54 1,58 1,54    
Tabulka č. 11: Analýza likvidity 
Okamžitá likvidita 
 Pomocí tohoto ukazatele je možné sledovat schopnost splácet krátkodobé 
závazky pomocí nejlikvidnějších zdrojů, což jsou peníze v pokladně a na bankovních 
účtech společnosti. Bývá zahrnován i finanční majetek v podobě směnek, šeků a 
krátkodobých cenných papírů. Společnost NERA však tyto finanční instrumenty 
v majetku neeviduje, proto roli sehrají jen peníze v hotovosti a na účtech. 
 Společnost se v prvních čtyřech letech pohybovala uvnitř doporučeného 
intervalu, i když v roce 2006 to byla již hodnota krajní. 
V roce 2007 však hodnota trojnásobně převýšila maximální doporučovanou 
hranici. Příčinou tohoto obrovského růstu bylo neustálé navyšování zásoby peněžních 
prostředků na bankovních účtech společnosti, které plynuly ze splacení části 
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pohledávek. K rapidnímu růstu hodnoty okamžité likvidity také přispělo velké snížení 
krátkodobých závazků v průběhu roku 2007. 
Pokud hodnoty porovnáme s oborovými průměry daného odvětví, je patrné, že 
NERA zapadala do průměrných hodnot pouze  roce 2004. V ostatních letech průměr 
v odvětví převyšovala a v posledních dvou letech velmi významně. Tento významný 
rozdíl je dán opravdu vysokou peněžní zásobou, kterou společnost drží na účtech 
v bankách.  
Pohotová likvidita  
V tomto případě jde o střední cestu mezi okamžitou likviditou a běžnou 
likviditou. Z oběžných aktiv se vyloučí málo likvidní zásoby, ale zůstanu v nich 
krátkodobé pohledávky. 
Díky vyloučení zásob se jeví tento ukazatel jako přesnější a objektivnější než 
běžná likvidita. Hodnoty by se měly pohybovat v okolí hodnoty 1. 
Pohotová likvidita se na začátku sledovaného období pohybovala na dolní 
hranici doporučovaných hodnot, kolem hodnoty 1, v posledních dvou letech tuto hranici 
překonala. V roce 2006 mírně, v roce 2007 již byla tato hodnota téměř dvojnásobně
vyšší. 
Z těchto výsledků je patrné, že p vyloučení zásob se společnost nestala méně
likvidní, to znamená, že společnost neváže mnoho prostředků v zásobách. Důvody růstu 
ukazatele pohotové likvidity jsou stejné jako u likvidity okamžité. 
Ve srovnání s oborovými průměry se společnost pohybuje na téměř stejné úrovni 
se svými výsledky. Pouze rok 2007 je vychýlení z průměrných hodnot dosahovaných 
v odvětví. 
Běžná likvidita 
 Vyjadřuje možnost krytí krátkodobých závazků krátkodobými aktivy. Tento 
ukazatel je velmi citlivý na některé složky oběžných aktiv a to z důvodů složité 
přeměnitelnosti na hotovostní peníze. Mezi takové problematické složky patří zásoby, 
které mohou mít  velmi dlouhou dobu obratu, ale také pohledávky, které mohou být 
nedobytné a jejich vymáhání by mohlo trvat velmi dlouhou dobu. 
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 Společnost, která by vázala velké množství kapitálu právě v těchto 
problematických položkách, by se snadno mohla dostat do platebních problémů, proto 
je důležité sledovat strukturu oběžných aktiv tak, aby dosahovala doporučených hodnot 
likvidity. 
 V letech 2003 až 2006 dosahovala společnost velmi nízkých výsledků v oblasti 
běžné likvidity, což bylo zapříčiněno vysokým stavem krátkodobých závazků. Na druhé 
straně velkou část oběžných aktiv tvořily v té době krátkodobé pohledávky, které právě
mohou patřit k hůře likvidnímu majetku, tudíž se tím běžná likvidita ještě snižuje. 
 V roce 2007 se hodnota tohoto ukazatele dostala do doporučených hodnot, které 
se pohybují v intervalu od 2 do 3. Důvodem bylo rapidní snížení krátkodobých závazků
a také neustálé navyšování krátkodobého finančního majetku. 
 Z hlediska oborového průměru nedosahovala společnost hodnot v odvětví, stále 
se pohybovala pod úrovní těchto průměrných hodnot, až v roce 2007 překonala tuto 
hranici a dosáhla výrazně vyšších hodnot. 











Graf č. 8: Vývoj likvidity v letech 2003 - 2007 
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3.2.3.2 Analýza zadluženosti 
 Tento nástroj umožňuje proniknout do vztahu mezi vlastním a cizím kapitálem 
v podniku. Kromě podílu vlastního a cizího kapitálu se analýza zadluženosti zabývá 
také dobou splácení dluhů a úrokovým krytím. 
 Pomocí výše zmíněných ukazatelů je možné definovat finanční stabilitu 
podniku, popřípadě finanční problémy, týkající se zadluženosti. 
Ukazatele použité při této analýze jsou následující: 
Celková zadluženost = cizí zdroje / celková pasiva 
Koeficient samofinancování = vlastní kapitál / celková pasiva 
Doba splácení dluhů = (cizí zdroje – krátk. fin. majetek) / provozní CASH FLOW
Úrokové krytí = provozní hospodářský výsledek / nákladové úroky 
Hodnoty jsou vyčísleny v následující tabulce: 
ZADLUŽENOSTI 2003 2004 2005 2006 2007 Oborové průměry 2003 - 2007
Celková zadluženost 0,979 0,918 0,813 0,772 0,386 56,7 - 65,8 % 
Koeficient samofinancování 0,0083 0,0819 0,187 0,228 0,614 42,7 - 48 % 
Doba splácení dluhů 1,792 -6,807 7,459 1,044 -1,661 x 
Úrokové krytí x x x x x x 
Tabulka č. 12: Analýza zadluženosti 
Celková zadluženost 
 Tento ukazatel vyjadřuje podíl mezi cizími zdroji a celkovým kapitálem 
společnosti. Dá se také říci, že je to podíl dluhů na celkových aktivech. 
 Pravidlem je, že čím více je společnost financována vlastním kapitálem, tím 
větší důvěru vyvolává vůči věřitelům. Ti se nemusí obávat, že jejich pohledávky za 
společností nebudou splaceny v případě likvidace společnosti. 
 Na druhou stranu financování společnosti vlastním kapitálem je mnohem 
nákladnější než kapitálem cizím, tudíž musí vzniknout kompromis, který řízení dluhu 
optimalizuje. 
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   Hodnota ukazatele : do 30%………………….nízká zadluženost 
                                    30-50%………………….průměrná zadluženost 
                                    50-70%………………… vysoká zadluženost 
                                    nad 70%……………….. riziková zadluženost 
  
Tohle je pouze doporučovaná struktura rozložení kapitálu. Každé vedení 
společnosti čerpá ze svých vlastních zkušeností a ze zkušeností s danou společností a 
proto není pevně stanoveno, jaké rozložení kapitálu je to nejoptimálnější a jediné 
správné. 
Zadluženi společnosti NERA dosahuje v prvních dvou letech obrovských 
hodnot, přes 90 %. Takto velká zadluženost je dána vysokým stavem krátkodobých 
závazků. Společnost nečerpá žádné dlouhodobé ani krátkodobé bankovní úvěry. 
V průběhu dalších dvou let zadluženost klesla na 81 % a následně na 77 %, ale 
stále se pohybuje nad hranicí kritické zadluženosti. Důvody jsou stále stejné, velké 
množství krátkodobých závazků a to převážně z obchodní činnosti. 
Tyto krátkodobé závazky byla společnost schopna částečně, téměř polovinu, 
splatit až v roce 2007 a díky tomu zadluženost klesla velmi významně pod hranici 40 %. 
Ve srovnání s oborovými průměry byla zadluženost po prvních pět sledovaných 
let výrazně vyšší než v odvětví, což mohlo mít za následek nedůvěryhodnost ze strany 
věřitelů a potenciálních investorů. Z velké zadluženosti se dostala NERA v roce 2007, 
kdy předčila i odvětvový průměr.  
Koeficient samofinancování 
 V tomto případě se jedná o podíl vlastního kapitálu na celkové kapitálu 
společnosti. Dá se říci, že je to obrácená hodnota k celkové zadluženosti. Pokud celková 
zadluženost činí například 60 %, koeficient samofinancování bude 40 %. 
 V případě společnosti NERA byl v prvních letech nízký, nic méně v průběhu 
sledovaného období narůstal a v roce 2007 dosáhl hodnot 62 %, což znamená, že je 
společnost téměř ze dvou třetin financována vlastním kapitálem. 
 Srovnání s odvětvím je analogické k celkové zadluženosti. 
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Doba splácení dluhů
 Vyjadřuje za jak dlouho by byla společnost schopna splatit všechny své dluhy. 
Z výsledků dosažených v prvních třech letech je patrný zhoršující se trend, kdy 
z necelých 2 let v roce 2003 se podnik dostal až na téměř 8 let v roce 2005. 
 V následujících dvou letech 2006 a 2007 došlo opět k snížení na hodnoty pod 
dva roky, což vypovídá a zdravé společnosti. U finančně zdravých firem jsou 
dosahované hodnoty splácení dluhů kolem dvou let. 
Úrokové krytí 
 Tento ukazatel informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. 
V odborné literatuře bývá uváděno, že u dobře fungujících podniků jsou úroky pokryty 
ziskem 6x až 8x. Hodnota 2x - 4x znamená možnost rizika. 
 Ukazatel úrokového krytí nebylo možné pro společnost NERA spočítat, protože 
nákladové úroky jsou po celé sledované období rovny nule, což znamená, že společnost 
nečerpá žádné bankovní úvěry. 
Limitně se tak tento ukazatel blíží nekonečnu, což by však bylo velmi 
zavádějící. 








2003 2004 2005 2006 2007
Koeficient samofinancování
Celková zadluženost
Graf č. 9: Vývoj zadluženosti v letech 2003 - 2007 
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3.2.3.3 Analýza využití aktiv 
 Výsledky, dosažené pomocí tohoto nástroje, podrobně popisují, jakým 
způsobem společnost hospodaří se svým aktivy, tzn. majetkem. 
Pokud hodnoty vykazují nadměrné množství majetku, je to pro společnost krajně
nevýhodné, protože v majetku je vázán kapitál, který není využíván. 
Pokud je majetku ve společnosti na druhou stranu nedostatek, může nastat 
situace, že podnik bude muset odmítnout lukrativní zakázky, protože na ně nebude mít 
dostatečnou výrobní kapacitu. 
Pro získání číselného vyjádření použijí následujících ukazatelů: 
Obrat celkových aktiv = Tržby / Aktiva celkem 
Obrat stálých aktiv = Tržby / Stálá aktiva 
Doba obratu zásob = Zásoby / Denní tržby 
Doba obratu pohledávek = Obchodní pohledávky / Denní tržby 
Doba obratu závazků = Obchodní závazky / Denní tržby 
 Hodnoty, kterých bylo dosaženo pomocí těchto ukazatelů, jsou v následující 
tabulce: 
AKTIVITA 2003 2004 2005 2006 2007 
Orat celkových aktiv 4,994 4,457 5,226 3,301 4,049 
Obrat stálých aktiv 87,948 126,834 28,442 28,29 33,172
Doba obratu zásob 8,163 7,709 4,646 10,204 14,99 
Doba obratu krátkodobých pohledávek z 
obchodního styku 23,963 38,348 22,756 18,755 4,131 
Doba obratu krátkodobých závazků z 
obchodního styku 54,105 59,785 48,199 44,731 16,546
Tabulka č. 13: Analýza využití aktiv 
Obrat celkových aktiv 
 Tento ukazatel znázorňuje počet obrátek celkových aktiv v tržbách za jeden rok. 
Odborná literatura popisuje kvalitní výsledky v intervalu 1,6 až 3. Pokud má společnost 
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výsledek nižší, znamená to, že má příliš mnoho aktiv, majetku, který nedokáže 
efektivně využívat a utápí v něm kapitál, který by se dal využít lepším způsobem. 
 V opačném případě, má-li společnost nedostatek majetku, tzn. že dosažené 
hodnoty převyšují doporučený interval, se společnost dostane v blízké době do situace, 
kdy nebude moci přijmout lukrativní nabídky z důvodů nedostatečné kapacity. To je 
samozřejmě do budoucna neudržitelný stav, pokud chce společnost zvyšovat svojí tržní 
hodnotu a zisky. 
 Společnost dosahuje ve všech sledovaných letech vyšší hodnoty než doporučené, 
tudíž se dá říct, že má majetku nedostatek. Při ještě detailnějším srovnání s oborovými 
průměry, které se v letech 2003 až 2007 pohybovaly v rozmezí 1,34 až 1,53, se dá 
usuzovat, že je velmi podprůměrná oproti odvětví, ve kterém působí. 
 Momentálně není vývoj společnosti bržděn tímto faktem. Je možné, že 
společnost takto projevovala snahu o snížení zadluženosti, avšak do budoucna by tento 
problém mohl vést ke stagnaci a tím výrazně ohrozit další vývoj společnosti. 
 Faktorem, který může celkově tento ukazatel značně zkreslovat, je stáří stálých 
aktiv. Společnost vykazuje již v podstatě odepsaný majetek, proto netto položky jsou 
velmi nízké.  
Obrat stálých aktiv 
Tento ukazatel znázorňuje počet obrátek stálých aktiv v tržbách za jeden rok. Do 
stálých aktiv je zařazen dlouhodobý majetek hmotný, nehmotný a finanční. 
Vysoké hodnoty v prvních dvou letech sledovaného období, byly následkem 
nízkých stavů stálých aktiv. Tyto nízké stavy stálých aktiv jsou zapříčiněny tím, že 
společnost má již starý majetek, který je téměř odepsán. 
V roce 2005 společnost pořídila dlouhodobý finanční majetek ve výši téměř 4 
mil. Kč, čímž obrátkovost stálých aktiv snížila na celkově přijatelnou hranici. Nic méně
stále působí zkreslující faktor, který byl zmíněn výše. 
Doba obratu zásob 
 Doba obratu zásob zjednodušeně popisuje jak dlouho trvá, než se vyrobený 
produkt dostane ze skladu do prodeje a společnost za něj obdrží tržbu. To znamená než 
se hotový výrobek přemění ve výnos. 
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 V případě společnosti NERA bylo dosahováno nejlepšího výsledku v roce 2005, 
kdy doba obratu zásob činila necelých pět dnů. 
 V letech 2006 a 2007 se doba obratu zvyšovala až na konečných 15 dnů. 
Domnívám se, že společnost by měla opět otočit stoupající trend na klesající a dobu 
obratu ustálit kolem 5 až 7 dnů. Delší doby obratu jsou nákladné na skladovací a další 
výdaje, které celkově zvyšují náklady na výrobek. 
Doba obratu krátkodobých pohledávek vs. doba obratu krátkodobých závazků
Tyto dva ukazatele je vždy dobré porovnávat navzájem, jelikož spolu velmi úzce 
souvisí. Důležité je zdůraznit, že se jedná o pohledávky a závazky z obchodních vztahů. 
Pro společnost je bezpochyby důležité, aby obrat pohledávek byl co nejkratší, 
protože to znamená, že odběratelé brzy zaplatí za odebrané výrobky. 
 Na druhou stranu by bylo pro společnost velmi výhodné, aby doba obratu 
závazků byla co nejdelší, protože to by znamenalo, že dodavatelům bude podnik platit 
za dlouhou dobu poté, co od nich odebere materiál a tím v podstatě čerpá levný úvěr, 
který není úročen. 
 Takto jednoduché to samozřejmě není. Hlavní roli v těchto vyjednávání hraje 
síla jednotlivých partnerů, jejich vzájemná pozice a také tržní postavení jednotlivých 
subjektů. 
 Pro společnost je finálně nejdůležitější, aby si vyjednala kratší dobu obratu 
pohledávek než dobu obratu závazků. To znamená, že bude čerpat levnější úvěr, ale 
nebude ho poskytovat odběratelům. 
 Tohle se společnosti NERA dařilo po celé sledované období. Doba obratu 
krátkodobých závazků byla vždy delší než doba obratu krátkodobých pohledávek. 
V průběhu sledovaného období se tyto doby ještě snižovaly a v roce 2007 činila doba 
obratu pohledávek pouhé čtyři dny a doba obratu závazků dnů sedmnáct. 
3.2.3.4 Ukazatele rentability 
 Tyto nástroje udávají vztah mezi ziskem a výši zdrojů, které na daný zisk byly 
vynaloženy. 
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 K použitým ukazatelům patří následující: 
ROI = Zisk před zdaněním + Nákladové úroky/ Celková aktiva 
ROA = Zisk po zdanění/ Celková aktiva 
ROE = Zisk po zdanění/ Vlastní kapitál 
ROS = Zisk po zdanění/ Tržby 
 Hodnoty získané výpočty jsou uvedeny v následující tabulce: 
RENTABILITA 2003 2004 2005 2006 2007 
ROI 0,2238 0,1562 0,1949 0,1691 0,5854 
ROA 0,167 0,0751 0,1042 0,1045 0,3844 
ROE 20,0553 0,9165 0,5566 0,4574 0,6256 
ROS 0,0335 0,0169 0,0199 0,0317 0,0949 
Oborové průměry ROI 0,0881 0,0655 0,0788 0,1026 0,1189 
Oborové průměry ROE 0,1081 0,0817 0,106 0,1398 0,1723 
Oborové průměry ROS 0,0656 0,0472 0,0524 0,067 0,0791 
Tabulka č. 14: Analýza rentability 
ROI – rentabilita vloženého kapitálu 
 Tento ukazatel hodnotí ziskovost vloženého kapitálu bez rozdílu původu, tzn. 
bez odlišení je-li kapitál vlastní či cizí. 
Ve sledovaném období nedochází k žádným velkým výkyvům až na rok 2007. V letech 
2003 až 2006 je rentabilita vloženého kapitálu mezí 15 až 22 %, což nadprůměrný 
výsledek v porovnání s oborovými průměry. 
 V roce 2007 byla rentabilita vloženého kapitálu 59 %, což můžeme považovat za 
opravdu vysoké číslo. Zisk společnosti dosáhl nadpolovičních hodnot vloženého 
kapitálu. 
ROA – rentabilita vložených aktiv
 Tento ukazatel hodnotí využitelnost aktiv managementem. Logicky bude nižší 
než ROI jelikož se počítá ze zdaněného zisku na rozdíl od ROI, který se počítá ze zisku 
nezdaněného. 
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 Společnost NERA vykazuje po propadu v druhém roce stoupající trend, což je 
pozitivní fakt. 
ROE – rentabilita vlastního kapitálu 
 Pomocí ukazatele ziskovosti vlastního kapitálu vlastníci mohou sledovat, jak 
velký výnos přinášejí jimi vložené prostředky do společnosti. 
 Je platným pravidlem, že hodnota ROE by měla převyšovat výnosnost investic 
s menším rizikem. Po splnění těchto podmínek se dá říci, že vlastníci efektivně uložili 
svůj kapitál. 
 V prvním sledovaném roce dosáhlo ROE obrovských hodnot, kolem 2000 %. 
Tato neskutečná hodnota byla dána velmi nízkým stavem vlastního kapitálu, jelikož se 
tehdy společnost nacházela v období vyrovnání ztráty z předchozích let. 
 V dalších letech jsou hodnoty ROE také velmi vysoké. Z 90 % v roce 2004 
poklesla hodnota na 46 % v roce 2006. Záhy se však v roce 2007 zase vyhoupla na 
hodnotu 63 %. 
 Tyto vysoké hodnoty jsou dány stále vyššími dosahovanými zisky v posledních 
letech. Růst zisků je rychlejší než růst vlastního kapitálu a proto v roce 2007 se 
rentabilita vlastního kapitálu opět zvýšila. 
 Ve srovnání s odvětvím je společnost NERA v této oblasti silně nadprůměrem, 
který je v roce 2007 kolem 18 %. 
ROS – rentabilita tržeb
 Tento ukazatel hodnotí výnosnost tržeb, kterých společnost dosahuje díky své 
činnosti. Definuje jak velký zisk připadá na každou jednu korunu obratu. 
 Bývá uváděno, že kvalitní hodnoty se pohybují mezi 2 až 6 %. 
 Společnost NERA se v prvních čtyřech letech v tomto intervalu na malé 
odchylky drží. V roce 2007 však dosahuje ROS hodnoty přes 9 %, což je, i ve srovnání 
s oborovými průměry, vyšší hodnota. Průměr v odvětví v roce 2007 byl téměř 8 %. 
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Graf č. 10: Vývoj rentability v letech 2004 - 2007 
U grafu je záměrně vynechán rok 2003 kvůli zkreslené hodnotě ROE. 
3.2.4 Provozní ukazatelé 
 Tyto ukazatelé se zaměřují na sledování efektivnosti provozních aktivit 
společnosti. V této práci se zaměřím na produktivitu a to: 
Produktivita z přidané hodnoty = Přidaná hodnota / Počet zaměstnanců
Produktivita z výkonů = Výkony / Počet zaměstnanců
Mzdová produktivita = Přidaná hodnota / Mzdové náklady 
Údaje v tisících 
Položky / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Počet zaměstnanců 98 92 95 100 103 
Produktivita z přidané hodnoty 267,57 331,99 384,47 403,81 583,39 
Produktivita z výkonů 1104,26 1277,2 1438,64 1318,69 1545,05
Mzdová produktivita 1,768 1,672 1,563 1,686 2,231 
Tabulka č. 15: Analýza produktivity 
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Produktivita z přidané hodnoty 
 Tento ukazatel měří, jak velká část přidané hodnoty připadá na jednoho 
zaměstnance společnosti. Důležité je, aby hodnoty měli stoupající trend, protože to ve 
výsledku znamená, že se zvyšuje produktivita práce.
 Ve sledované společnosti hodnoty produktivity z přidané hodnoty neustále 
stoupají, což je velmi pozitivní fakt. Růst je následkem neustálého růstu přidané 
hodnoty. Počet zaměstnanců se měnil jen velmi nepatrně. 
Produktivita z výkonů
 Úkolem tohoto ukazatele je změřit, jaká část výkonů připadá na jednoho 
zaměstnance společnosti. Dá se vysledovat určitá podobnost s předchozím ukazatelem, 
protože přidaná hodnota vychází z výkonů, přidaná hodnota je rovna rozdílu výkonů a 
výkonové spotřeby. 
 Ve společnosti NERA tato produktivita stoupala až do roku 2006, kdy byl 
zaznamenán pokles. Při porovnání s produktivitou z přidané hodnoty, která v roce 2006 
vzrostla, se nabízí otázka jak to, že produktivita z výkonů klesla. Odpovědí je sice 
pokles výkonů v roce 2006 oproti roku 2005, na druhou stranu byl ale zaznamenán 
mnohem větší pokles výkonové spotřeby, který ve výsledku zařídil růst přidané 
hodnoty. Proto přidaná hodnota v roce 2006 je vyšší než v roce 2005, i když výkony 
byly v roce 2006 nižší než v roce 2005. 
Mzdová produktivita 
 Tento ukazatel se používá k měření výše přidané hodnoty připadající na 1 Kč
vyplacených mezd. 
 U této společnosti dochází nejdříve k poklesu v prvních třech letech. Tento 
propad vypovídá o snížení produktivity práce u zaměstnanců, došlo k propuštění 
několika pracovníků, v dalším roce zase přijetí jiných, nutnost zaškolení a zapojení do 
pracovního procesu, také možné zvyšování platů. To vše mohlo vést k drobnému 
snížení, které bylo v tomto období zaznamenáno. 
 Od roku 2006 je však již opět sledován růst, který nakonec vyšrouboval v roce 
2007 hodnotu převyšující rok 2003. 
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Graf č. 11: Vývoj produktivity v letech 2003 - 2007 
3.2.5 Analýza vybraných soustav poměrových ukazatelů
3.2.5.1 Altmanův index finančního zdraví 
 Základ Altmanova modelu testování finančního zdraví firmy, nebo také Z – 
skóre, tvořila rovnice pro firmy s veřejně obchodovatelnými akciemi. Později autor 
rovnici pro výpočet tohoto ukazatele modifikoval také pro podniky s neveřejně
obchodovatelnými akciemi. 
Společnost NERA není akciovou společností, tudíž nemá žádné obchodovatelné 
akcie. Proto byla pro výpočet použita druhá ze zmíněných rovnic. 
Altmanův index finančního zdraví slouží ke zhodnocení celkové finanční 
stability podniku. Jeho výstupem je jedna jediná hodnota, která se zpravidla pohybuje 
v rozmezí od -4 do +8. Hodnota menší než 1,2 znamená, že podnik nevytváří hodnotu a 
pohybuje se velmi blízko hranice bankrotu. Hodnota od 1,2 do 2,9 označuje společnost 
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s jistými finančními problémy, která nevytváří hodnotu. Hodnota nad 2,9 je znakem 
silné a finančně zdravé společnosti. 
 Vzorec rovnice vypadá následovně: 
Z = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5 
  
přičemž 
X1 = ČPK / aktiva celkem  
X2 = nerozdělený hosp. výsl. min. let / aktiva celkem 
X3 = EBIT / aktiva celkem  
X4 = vlastní kapitál / cizí zdroje 
X5 = tržby / aktiva celkem 
Výsledné hodnoty za sledované období jsou v následující tabulce: 
Rok/Položka 2003 2004 2005 2006 2007 
X1 = -0,047 0,032 -0,0023 0,1104 0,4881 
X2 = -0,16 0,0027 0,08 0,1212 0,2272 
X3 = 0,22 0,16 0,2 0,1691 0,5854 
X4 = 0,0047 0,0041 0,0047 0,2962 1,593 
X5 = 5,07 4,49 5,33 3,365 4,051 
Z = 5,58 5,01 6,01 4,19 7,073 
Tabulka č. 16: Vývoj Altmanova indexu 
 Výsledné hodnoty, které byly výpočtem dosaženy, jsou důkazem finanční 
stability a síly. Společnost by neměla být ohrožena bankrotem či finančními problémy. 
 Nejnižší hodnota byla 4,19, nejvyšší 7,073. Obě tyto hodnoty převyšují hranici 
znamenající finanční zdraví, což je pro společnost velice pozitivní fakt. 
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Graf č. 12: Vývoj Altmanova indexu v letech 2003 - 2007 
3.2.5.2 Index IN 01 
Tento ukazatel je dalším z indexů hodnotících komplexní finanční situaci 
podniku. Jeho výjimečnou vlastností je, že zohledňuje pohled vlastníka společnosti. 
Ukazuje, nakolik podnik tvoří či netvoří hodnotu. Kritickou hodnotou je 0,75, 
pod níž podnik spěje k bankrotu. Naopak hodnota vyšší než 1,77 vypovídá o podniku 
úspěšném – tvořícím hodnotu pro své vlastníky. 
Rovnice výpočtu v nejnovější podobě vypadá takto: 
A EBIT EBIT VÝN OA 
IN01 = 0,13 * 
CZ
+ 0,04 * Ú + 3,92 * A + 0,21 * A + 0,99 * KZ + KBÚ 
 Přesnou hodnotu indexu IN01 nebylo možné spočítat z důvodu nulových hodnot 
v položce nákladové úroky po celé sledované období. Hodnota druhého sčítance 
tvořícího index IN 01 se tak bude limitně blížit nekonečnu, čímž se hodnota ostatních 
sčítanců stane bezvýznamnou a konečný výsledek takřka neovlivní. Výsledek by potom 
neměl žádnou vypovídací schopnost. 
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3.3 Celkové zhodnocení finanční situace podniku 
 Na základě finanční analýzy, která byla provedena v předchozích kapitolách, se 
nyní pokusím o celkové zhodnocení klíčových oblastí společnosti. 
 NERA DISPLAYS s.r.o. je společností, která ve sledovaném období 
procházela určitým vývojem. V prvních letech se ocitala na počátku období, kdy se 
z předchozích ztrátových let posunula do éry kladných hospodářských výsledků a ty 
společnost vykazovala až do konce sledovaného období, roku 2007. 
Z celkového náhledu se společnost jeví jako finančně stabilní a silný hráč
místního, národního i mezinárodního trhu. Pokud ovšem nahlédnu detailněji na 
výsledky získané z provedených analýz, je patrné, že cesta ke zmíněné stabilitě sebou 
nesla řadu změn. 
Přes velmi dobré dosahované hodnoty některých ukazatelů, existují oblasti, 
které mohou být v budoucnu pro podnik problematické. Tyto oblasti, stejně jako 
změny, které byly spojeny se zmíněným vývojem, se nyní pokusím shrnout a 
okomentovat. 
3.3.1 Zhodnocení vývoje hospodaření společnosti 
Tržby 
 První oblast, na kterou se zaměřím, jsou výnosy společnosti a jejich vývoj ve 
sledovaných letech 2003 až 2007. 
 Jak již bylo výše zmíněno, NERA je výrobním podnikem a proto veškeré výnosy 
pocházejí z prodeje vlastních výrobků. Malou nepatrnou část tvoří tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku, ale ta je pro podnik a jeho hospodaření naprosto nepodstatná. 
 Po celé období, s výjimkou roku 2006, kdy byl zaznamenán drobný pokles, tržby 
rostly a to významně. Ze 109 mil. Kč v roce 2003 se hodnota tržeb v roce 2007 
vyšplhala až na 160 mil. Kč. Tento růst charakterizuje každoročně větší objem zakázek, 
který ústí ve zvyšování prodejů. 
 Díky tomu, že výnosy z tržeb rostou strměji než náklady, daří se společnosti 
zvyšovat také hospodářský výsledek z provozní činnosti. 
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 Zvýšení tržeb může být také známkou zvětšování tržního podílu náležejícího 
společnosti NERA. 
Přidaná hodnota 
 Tendence růstu přidané hodnoty je velmi pozitivní fakt pro společnost. Dokazuje 
to rychlejší tempo růstu tržeb, potažmo výkonů, ve srovnání s výkonovou spotřebou. To 
v důsledku znamená, že společnosti se daří optimalizovat výrobní náklady a tím 
zvyšovat část zisku z celkových výnosů. 
 Témě 50 % růst v posledním sledovaném roce 2007 byl právě následkem 
optimalizace nákladů, protože 20 % růst výkonů byl doprovázen pouze 8 % růstem 
výkonové spotřeby. Do budoucna je pro společnost důležité, aby tento trend zachovala. 
Díky výrobním inovacím a technologickým pokrokům může získávat stále větší 
konkurenční výhodu. 
 Při hodnocení vývoje přidané hodnoty připojím hodnocení produktivity 
z přidané hodnoty. Tato produktivita po celé sledované období roste a to takovým 
způsobem, že z 268 tis. Kč na pracovníka v roce 2003 vzrostla až na téměř 600 tis. Kč
v roce 2007. 
Tyto výsledky hovoří o neustále se zvyšující produktivitě práce, při téměř stálém 
stejném počtu zaměstnanců. Podniku se daří stále více vyrábět a prodávat s menším 
růstem nákladů. To vede k navyšování přidané hodnoty a potažmo i produktivit, které se 
jí týkají. 
Náklady 
 Zaměřím-li se na strukturu nákladů v podniku, je patrné, že největší část je 
tvořena výrobními náklady, tzn. výkonovou spotřebou. To jen podtrhuje charakter 
výrobního podniku. 
 Druhou největší částí jsou potom náklady osobní, které jsou převážně tvořeny 
z nákladů mzdových. Zbytek nákladů tvoří odpisy, daně a poplatky a ostatní provozní 
náklady.  
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Další náklady podílející se na celkových nákladech výši zisku ovlivňují jen 
nepatrně. 
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Graf č. 13: Struktura nákladů v letech 2003 - 2007 
  
Z grafu je patrné, že výkonová spotřeba stále klesá. To je velmi pozitivní fakt, 
protože navzdory stále se zvyšující výrobě a prodeji, klesají náklady na její uskutečnění. 
 Na druhou stranu rostou osobní náklady, tzn. mzdové náklady. Jelikož se počet 
zaměstnanců nijak významně neměnil v průběhu sledované doby, růst mzdových 
nákladů se dá vysvětlit zvýšením mezd pracovníkům, osobního ohodnocení a dalších 
bonusů, kterými jsou zaměstnanci odměňováni za rostoucí produktivitu. 
 Zbývající položky v grafu nejsou již nijak zvlášť podstatné a více méně stagnují. 
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Výsledek hospodaření 
 Výsledek hospodaření za běžné účetní období je tvořen ve všech letech hlavně
provozním výsledkem hospodaření. Finanční a mimořádný se podílí jen nepatrně a nebo 
vůbec. 
 V roce 2003 se společnost poprvé dostal ze ztrát vzniklých v předchozích letech. 
V roce 2004 se však zisk snížil oproti předchozímu roku a to zhruba o 45 %. Od roku 
2005 už jen rostl a to o 50 % v roce 2006 a o 265 % v roce 2007. Zisk dosažen v roce 
2007 činil 15,1 mil. Kč. 
 Takový růst zisků se podepsal i na rentabilitě. Pomocí ukazatelů různých druhů
rentability jsem zjistil, že si společnost ve všech směrech vede nadprůměrně ve srovnání 
s oborovými průměry v odvětví. To dokazuje, že se společnosti v posledních letech daří 
velmi dobře hospodařit. 
CASH FLOW
 Nejvíce prostředků podnik získává z provozní činnosti tak, jako většina 
výrobních subjektů. 
 Pouze v roce 2004, kdy byl provozní peněžní tok záporný, byl záporný i 
celkový peněžní tok.   Tento jev byl zapříčiněn velkým růstem krátkodobých 
pohledávek z obchodní činnosti. 
 V ostatních letech bylo CASH FLOW vždy kladné. Vysokých hodnot, kolem 12 
mil. Kč, dosáhla společnost v roce 2006 a to díky navýšení závazků z obchodní činnosti, 
což není příliš pozitivní. Podařilo se však také snížit pohledávky za odběrateli, což také 
přispělo k celkovému zvýšení peněžního toku v tom roce. 
 Snížení v roce 2007 bylo opět hrou pohledávek a závazků. Závazky byly 
splaceny ve velké míře, proto radikální snížení CASH FLOW. 
 Díky kladným hodnotám, kromě roku 2004, měla společnost dostatek prostředků
na další činnost a růst. 
Investiční CASH FLOW nedosahuje příliš velkých hodnot a po většinu 
sledovaného období je záporné. To je známkou drobných investic do dlouhodobého 
majetku. Společnost například obnovovala softwarové rozhraní. Pouze v roce 2006 
neinvestovala společnost a navíc čerpala tržby z prodeje majetku, proto kladná hodnota. 
Finanční CASH FLOW je ve všech letech nulové. 
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3.3.2 Hospodaření s majetkem a vývoj stavu majetku 
Aktiva společnosti 
  
Celková aktiva se v průběhu sledovaného období výrazně měnila. V prvních 
třech letech šlo o pozvolný růst avšak v roce 2006 aktiva vzrostly velmi prudce z 26 
mil. Kč až na téměř 40 mil. Kč. Důvody tohoto růstu byly hlavně pozitivní změny 
v položkách krátkodobého finančního majetku a zvýšení zásob. V roce 2007 se celková 
aktiva již nijak výrazně nezměnila. 
 Co se týče struktury, převážně jsou celková aktiva tvořeny aktivy oběžnými. 
  
Oběžná aktiva činí ve všech letech více než 80 % celkových aktiv. Hlavními 
položkami oběžných aktiv jsou krátkodobá pohledávky z obchodních vztahů, 
krátkodobý finanční majetek, přesněji účty v bankách a zásoby. 
 Vysoká míra krátkodobých pohledávek se podařila snížit v roce 2007, poklesly 
na čtvrtinu. To se projevilo z části také na stavu peněžních prostředků a to jejich růstem. 
 V roce 2007 také vzrostly zásoby, téměř dvojnásobně, hlavně v položce 
materiál, což mohla být předzvěst zvyšování výrobní produkce. 
 Druhou menší částí celkových aktiv jsou aktiva stálá. Ačkoli je podnik výrobní, 
vykazuje velmi malé stavy dlouhodobého majetku. V roce 2005 stálá aktiva vzrostla, 
ale to bylo dáno pouze nákupem poměrně velkého množství dlouhodobého finančního 
majetku, cca. 4 mil. Kč. 
 To, že společnost vykazuje tak malé stavy stálých aktiv je zapříčiněno stářím 
majetku, který vlastní. Je již téměř odepsán, proto se v položce netto objevují tak malé 
hodnoty. To je také příčina výsledků, které vycházely pro ukazatel obratu celkových 
aktiv. Dle výsledných hodnot by měla společnost nedostatek aktiv. To je však zkreslené 
tím, že většina majetku je odepsána. Na druhou stranu by měla společnost pomýšlet na 
obnovu a investice do nových strojů, protože řada z nich je těsně před odpisem a mohly 
by být poruchové a problémové. 
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Pasiva společnosti 
 Majetek je ve společnosti financován vlastním a cizím kapitálem. 
 V prvních letech je z obrovské části financován cizími zdroji, podílejí se až 
kolem 97 %. Postupně však procento zadluženosti klesá, až se v roce 2007 podíl cizího 
kapitálu zmenší na hodnotu kolem 40 %. 
 Cizí zdroje jsou tvořeny převážně závazky z obchodních vztahů. To, že 
zadluženost postupně v průběhu sledovaného období klesá, je výsledkem dosahování 
kladných hospodářských výsledků, které se stále zvyšují a společnost je nepřerozděluje, 
ale zanechává na účtech nerozdělený zisk z minulých let. Tím se zvyšuje podíl vlastního 
kapitálu a klesá zadluženost. 
 Výrazný pokles, který byl sledován v roce 2007, byl zapříčiněn snížením 
krátkodobých závazků z obchodních vztahů. Ty byly poníženy o více než polovinu a 
tím klesla zadluženost ze 77 % zhruba na hodnotu kolem 40 %. 
 Vlastní kapitál, který, jak již bylo výše zmíněno, činil v prvních letech pouze pár 
procent z celkového kapitálu, začal postupně narůstat. Od prvního roku, kdy netvořil ani 
1 % celku, což bylo působeno umazáním předchozích ztrát, začal právě díky kladným 
hospodářským výsledkům růst. Zisky zůstávaly na účtech a tím se stále zvětšovaly, až 
dosáhly hodnoty 9 mil. Kč v roce 2007. K tomu ještě zisk z roku 2007 činil dalších 15 
mil. Kč, takže se dá očekávat, že v roce 2008 bude vlastní kapitál dále narůstat. 
 Díky malému množství základního kapitálu, 100 tis. Kč, a jen povinným 
rezervám, je vlastní kapitál tvořen v podstatě pouze těmito nerozdělenými zisky z 
předcházejících období. 
 Jelikož, mnoho oběžných aktiv bylo tvořeno krátkodobými pohledávkami 
z obchodních vztahů a převážná většina cizích zdrojů byla tvořena z krátkodobých 
závazků z obchodních vztahů, bylo by dobré udělat malé srovnání vývoje jejich stavů. 
 Po celé období krátkodobé závazky převyšují krátkodobé pohledávky, což 
znamená, že společnost neposkytuje levný úvěr svým odběratelům, ale naopak čerpá 
provozní úvěry od svých dodavatelů. Tato výhoda, kterou si společnost zajistila, je dána 
silnou pozicí společnosti a jejími silnými vyjednávacími možnostmi. 
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 I přes tuto výhodu jsou byly stavy obou položek dosti vysoké. V roce 2007 se 
podařilo společnosti obě položky snížit. Krátkodobé pohledávky klesly z 12 mil. Kč na 
4,5 mil. Kč a krátkodobé závazky z 30,5 mil Kč na 15 mil. Kč. 
 Toto výrazné zmenšení obou stavů zrychlilo jejich obrat, což pozitivně působí 
na využití takto uvolněných prostředků. 
3.3.3 Hodnocení společnosti z hlediska likvidity 
 Pomocí ukazatelů likvidity běžné, pohotové a okamžité se dalo dospět 
k několika závěrům. 
 Okamžitá likvidita se během prvních třech sledovaných let pohybovala kolem 
oborových průměrů. V roce 2006 a 2007 však překročila průměr v odvětví a dosáhla 
mnohem vyšších hodnot. 
 Vysoké hodnoty jsou důkazem vysokých stavů krátkodobého finančního 
majetku. Společnost drží velké množství peněz na bankovních účtech, což vyvolává 
důvěru věřitelů na druhou stranu efektivnost využití těchto prostředků není velká. 
 Nemalou mírou přispělo rapidní snížení krátkodobých závazků v roce 2007. 
 Pohotová likvidita má podobný průběh jako okamžitá, průměrných hodnot 
dosahuje i v roce 2006. V roce 2007 však opět téměř dvojnásobně překračuje průměr 
v odvětví. Důvodem je, stejně jako v předchozím případě, velký pokles krátkodobých 
závazků. 
 Opět se nabízí otázka příliš velkých peněžních zásob, i když u tohoto ukazatele 
hodnoty nejsou tak velmi odlišné jako u likvidity okamžité. 
 U běžné likvidity společnost naopak po první čtyři roky průměrných hodnot 
vůbec nedosahuje. Tento fakt demonstruje skutečnost, že společnost nemá příliš mnoho 
prostředků vázaných v zásobách, protože hodnoty pohotové a běžné likvidity jsou téměř
stejné. 
 V pátém roce, tedy 2007, byly zvýšeny zásoby a to se okamžitě projevilo na 
běžné likviditě, která přeskočila průměrné stavy v odvětví a zařadila se do obecně
doporučovaných hodnot. Růstu zásob také pomohl pokles krátkodobých závazků. Ten 
byl částečně kompenzován poklesem krátkodobých pohledávek. 
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3.3.4 Hodnocení dle Altmanova indexu finančního zdraví 
 Po celé sledované období společnost dosahovala nadprůměrných hodnot v této 
oblasti, což znamená, že se jedná o společnost finančně silnou a stabilní. Nejslabší 
hodnotu vykázal byl rok 2006, ta činila 4,19, nejsilnější rok byl 2007 s hodnotou 7,073. 
 Podle dosažených výsledků by NERA neměla mít žádné problémy s finanční 
tísní nebo snad bankrotem. 
 Index IN 01 jsem z důvodů nepřítomnosti nákladových úroků nepočítal, protože 
hodnoty získané dosazením obecně doporučovaných číselných vyjádření, by byly 
zkreslené  zavádějící. 
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4 Návrhy na opatření a zhodnocení očekávaných přínosů
   
 Po provedené finanční analýze a celkového zhodnocení stavu společnosti, jsem 
získal obraz o tom, jak se vyvíjela společnost NERA DISPLAYS po pět sledovaných 
let. Po detailním studování jejich účetních výkazů jsem analyzoval vývoj tržeb, nákladů, 
zisků, způsob hospodaření s aktivy, zdroje financování a spoustu dalších klíčových 
informací tykajících se hospodaření společnosti. 
Pomocí celé řady nástrojů jsem odkryl oblasti, ve kterých je podnik velmi 
úspěšný a efektivní, přesahuje průměr v odvětví a tak se dostává na přední pozice trhu 
daného odvětví. Kromě pozitiv se však vynořila i negativa. Existují oblasti ve 
společnosti, kde jsou rezervy ve využívání prostředků, jejich plýtvání nebo 
nedůslednost v přístupů. 
Mnoho problematických oblastí, které vznikaly v počátcích sledovaného období, 
se v průběhu těchto pěti let z problémů dostaly a tím se společnost více stabilizovala. 
Díky těmto změnám se podnik stále více prosazoval v prodeji, což se pozitivně odrazilo 
na tržbách a následně na ziscích. 
V této kapitole se zaměřím na identifikaci problémových oblastí za sledované 
období a pokusím se odhalit, z jakých důvodů k potížím dochází a navrhnu postup, 
jakým by se společnost těmto problémům mohla vyvarovat a částečně či úplně se jich 
zbavit. 
V druhé části této kapitoly bych se zaměřil na vliv celosvětové hospodářské 
krize na společnost NERA. Jelikož pro finanční analýzu mi byly poskytnuty podklady 
pouze do roku 2007, vliv krize v nich není zachycen. 
Po neustálém naléhání z mé strany na účetní oddělení, mi byly poskytnuty 
neoficiální čísla za rok 2008, pouze však z několika oblastí. Společnost má daňového 
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poradce, proto vypracovává účetní výkazy až v pozdějších termínech, tudíž jsem 
nemohl rok 2008 zahrnout do finanční analýzy. Pokusím se aspoň zevrubně
okomentovat rok 2008, ve kterém již krize společnost zasáhla, alespoň z neoficiálních 
čísel, které mi byly poskytnuty. Existující stav se  pokusím analyzovat a navrhnout 
postupy, jak dopady krize minimalizovat. 
4.1 Obnova dlouhodobého majetku 
 Jak bylo zmíněno v předešlých kapitolách horizontální analýza aktiv nebo 
analýza využití aktiv, společnost vykazuje malé množství dlouhodobých neboli stálých 
aktiv. V roce 2005 společnost sice navýšila stav stálých aktiv téměř o 4 mil. Kč, avšak 
nákupem dlouhodobého finančního majetku. 
  
Velmi nízké stavy, které jsou vykazovány v položkách dlouhodobý hmotný a 
dlouhodobý nehmotný majetek, jsou zapříčiněny stářím tohoto jmění. Stav 
dlouhodobého hmotného majetku je tvořen pouze položkou samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí a stejně tak dlouhodobý nehmotný majetek je tvořen pouze 
položkou software. 
  
Oba tyto druhy majetku vykazují již jen o málo vyšší hodnoty brutto než 
korekce. To znamená, že majetek hmotný i nehmotný je téměř úplně odepsán. 
Domnívám se, že pokud společnost bude chtít dále pokračovat v rostoucích trendech 
výroby a prodeje, bude k tomu bezpochyby potřebovat kvalitní a hlavně funkční a 
moderní strojní zařízení. 
  
Dnes již téměř odepsané stroje, které společnost vlastní se mohou brzy stát 
nespolehlivými. Pokud by se tak stalo, nebude možné plnit zakázky včas, jelikož 
nebude na čem zakázku vyrobit. Tím by mohla společnost přicházet o lukrativní 
zákazníky, o výdělky z jejich zakázek a tím špinit dobré jméno firmy. To by  
v dlouhodobějším časovém horizontu byl neudržitelný stav, který by mohl vést 
k úpadku. 
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Dle mého názoru by společnost již nyní měla postupně obnovovat strojní park, 
aby zamezila dnes hypotetickým obtížím, v budoucnu však velmi reálným. Investice do 
nového vybavení je velmi nákladné, na druhou stranu jejich návratnost při každoročním 
zvyšujícím se objemu výroby, by měla být otázkou ne příliš dlouhé doby. 
  
Tím, že by společnost začala obnovovat již dnes, by také zmírnila velikost 
investic, protože by obnova mohla probíhat postupně. Jestliže společnost bude čekat, až 
všechny zařízení doslouží, mohlo by se stát, že selže několik strojů současně a pro 
splnění smluvních požadavků ze stran odběratelů bude potřeba okamžitá náhrada za 
nefunkční stroje. V nutnosti rychlého jednáni budou náklady na pořízení mnohem vyšší 
a potřeba více než jednoho stroje najednou náklady ještě znásobí. 
 Vím, že je složité uvolňovat prostředky na investice, které aktuálně nejsou 
nutné, avšak domnívám se, že by společnost měla myslet do budoucna a postupně začít 
svůj majetek obnovovat. 
4.2 Množství prostředků vázaných v oběžných aktivech 
 Problematický se mi jeví fakt, že společnost vázala velké množství prostředků
v krátkodobých pohledávkách, potažmo závazcích, z obchodních vztahů. Stav 
krátkodobých pohledávek tvořil více než 50 % oběžných aktiv, což se mi zdá jako 
nadměrné. Závazky tvořili téměř celé cizí zdroje společnosti a to tak vysoké, že 
zadluženost dosahovala ž 97 %. 
  
Pozitivní na této skutečnosti byl fakt, že závazky přesahovaly pohledávky a že 
doba obratu pohledávek byla rychlejší než závazků. To znamená, že společnost alespoň
čerpala provozní úvěry od dodavatelů, na místo jejich poskytování odběratelů. Přes toto 
pozitivum se domnívám, že stavy byly příliš vysoké. 
  
Společnost se až roku 2007 vydala cestou snižování těchto položek a to se jí 
podařilo. Pokles obou položek byl více méně přímo úměrný, takže pozitivní poměr mez 
nimi byl zachován. Značně se zrychlily doby obratu obou položek a tím i efektivita 
využití prostředků v nich vázaných. 
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Domnívám se, že do budoucna je nutné, aby společnost efektivně řídila 
pohledávky a závazky, z důvodu eliminace předchozích problému. Zrychlení obratu 
pohledávek je možné zajistit mnoha způsoby. Jedním z nich je například faktoring. 
Faktoring je smluvně sjednaný odkup krátkodobých pohledávek od dodavatele, 
které mu vznikly poskytnutím nezajištěného dodavatelského úvěru. Faktorin poskytují 
faktoringové společnosti, což nejčastěji bývají dceřinné společnosti nějaké obchodní 
banky. Pomocí faktoringu muže společnost velmi efektivně dostat zpět prostředky 
z dodavatelského úvěru, protože poplatek společnosti je stále menší ztráta, než 
nesplacený úvěr. 
 Vztah pohledávek a závazků byl pro společnost důležitý ještě z jednoho 
hlediska. Jelikož společnost nemá žádné úvěry, její celkovou zadluženost vyjadřuje 
právě výše krátkodobých závazků. Z důvodu vysokých stavů v položce krátkodobé 
závazky, byla zadluženost vysoká. Kdyby společnost nekompenzovala vysoký stav 
závazků vyššími hodnotami pohledávek, klesla by její likvidita na velmi neuspokojivé 
stavy. Právě z hlediska zadluženosti a likvidity je pro společnost důležité, aby udržovala 
stavy závazků a pohledávek na nízké úrovni, tak jak se jí to dařilo v roce 2007. 
 Likviditu jako takovou, pokud budu nyní brát v úvahu pouze aktiva společnosti, 
ovlivňuje kromě pohledávek také stav krátkodobých finančních prostředků. 
Nadprůměrné hodnoty likvidit na konci sledovaného období byly zapříčiněny právě
vysokým stavem krátkodobých finančních prostředků, které společnost navyšovala po 
celé sledované období na účty v bankách. Tím udržovala přijatelnou likviditu, avšak po 
radikálním snížení závazků, likvidita vylétla do závratných hodnot. 
  
Zde je potřeba důkladně promyslet, je-li rozumné držet tak veliké zásoby 
peněžních prostředků na účtech. V roce 2007 měla NERA na bankovních účtech 23 mil 
Kč, což podle mého názoru je naprosto zbytečné. Z těchto prostředků by bylo 
eventuálně možné začít s obnovou strojového zařízení nebo tyto prostředky využít na 
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inovaci technologií a výrobních postupů. Domnívám se, že existuje celá řada dalších 
možností, jak efektivněji využít tyto prostředky, než je nechat ležet na bankovních 
účtech. 
  
Na druhou stranu je možné, že společnost dopředu předvídala příchod 
hospodářské krize a změrně vytvářela zásoby na roky recese. Takové chování by bylo 
dle mého názoru velmi zodpovědné a umožnilo by společnosti lépe čelit aktuální 
situaci. 
  
Prostředky uložené na bankovních účtech jsou výsledkem dosahování zisku 
v posledních pěti letech. Tento zisk nebyl nijak rozdělován, pouze ukládán a takto se 
rozšiřoval až do nynější výše. 
4.3 Financování majetku 
V předcházejícím textu jsem se již mnohokrát zmínil o obrovské zadluženosti 
jestli ne ve čtyřech prvních letech, tak ve třech bezpochyby. V těchto letech se sice 
zadluženost snižovala, ale z 97 % na 78 %, což je stále riziková zadluženost. Zmiňoval 
jsem se také o tom, že tato zadluženost je zapříčiněna pouze krátkodobými závazky. 
Společnost nečerpá žádné bankovní úvěry. 
Takto velká zadluženost začala klesat tím, že společnost ukládala své 
dosahované zisky na účty a tím posilovala vlastní kapitál, zvětšování stavu položky 
nerozdělaný zisk z minulých let. 
  
Financování majetku z krátkodobých závazků je v podstatě pro společnost velmi 
levné, protože čerpá levný provozní úvěr, ale domnívám se, že dlouhodobě to nevrhá na 
podnik dobré světlo. Myslím si, že snížení krátkodobých závazků bude pro společnost 
krokem kupředu. To se jí také v roce 2007 podařilo a tím poklesla zadluženost na cca. 
40 %. 
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Domnívám se, že další snižování zadluženosti může nastat tím, že společnost 
dosahuje každoročně kladných hospodářských výsledků, o které zvyšuje vlastní kapitál 
a tak snižuje zadluženost. Myslím si však, že další snižování již není potřebné, protože 
hodnota kolem 40 % působí relativně důvěryhodně pro věřitele a prostředky získané 
činností by společnost mohla využít rozšíření výroby nebo zefektivnění různých 
činností v podniku. Možné využití rezervy, které se mi jeví jako nejreálnější v tomto 
období, se nabízí a po projevení krize bude každá ušetřena koruna ceněna velmi vysoko. 
Posledním problémem, kterým se budu zabývat v souvislosti s vázaností kapitálu 
v oběžných aktivech jsou zásoby. V posledních dvou letech sledovaného období se 
stavy zásob významně navýšily. V posledním roce to byl až na dvojnásobek. To mělo 
za následek déle trvající dobu obratu zásob, která v roce 2007 byla vůbec nejdelší za 
sledované období. 
Pro zkrácení doby obratu je potřebné zaměřit se na řízení zásob. Existuje opět 
celá řada nástrojů a metod jak účinně řídit zásoby, ale vždy je potřeba promyšleně
rozhodnout, která varianta bude nejoptimálnější. 
Ve společnosti NERA je problém ve skladování hotových výrobků, které čekají 
na vyexpedování. Z tohoto důvodu by společnost měla dbát na to, aby hotové výrobky 
co nejrychleji opouštěly sklady společnosti. Tím klesne průměrný stav zásob, zrychlí se 
doba obratu, klesnou náklady na skladování a zmenší se velikost kapitálu vázaná 
v zásobách jako takových. 
  
V této části jsem se zabýval problémovými oblastmi, které vyplynuly 
z provedené finanční analýzy. Jak jsem se výše zmiňoval, byly mi poskytnuty materiály 
pouze do roku 2007. 
 Následující část bude založena na neoficiálních hodnotách roku 2008, kdy firma 
byla zasažena hospodářskou krizí. 
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4.4 Vliv hospodářské krize na společnost NERA DISPLAYS 
4.4.1 Hospodaření společnosti v krizovém období 
  
 V roce 2008, kdy se projevila krize v ČR, společnosti NERA klesly tržby o 34 
%. Takový pokles se velmi významně promítl do hospodaření celého podniku. Ztráta 
více než třetiny zakázek měla za následek obrovský pokles přidané hodnoty, o 65 %. 
Tyto negativní výsledky zapříčinily po pěti letech dosahování zisků opět ztrátu
a to ve výši 9,5 mil. Kč. V porovnání s hospodářským výsledkem za rok 2007, který 
činil zisk 15,1 mil. Kč se jedná o rapidní propad. 
  
V takto neúspěšném roce se osvědčil záměr vlastníků nerozdělovat zisky 
z předchozích let a zanechávat je na účtech, protože nyní, v období hospodářské recese, 
bude společnost potřebovat množství prostředků k udržení svých pozic a přečkání 
krizového období. 
 Společnost na předchozích ziscích uspořila 24 mil. Kč. Pokud bude vývoj stále 
tak negativní jako v roce 2008 a budu-li za rok 2009 počítat opět ze ztrátou kolem 10 
mil. Kč, bude společnost schopna fungovat ještě dva až tři roky, aniž by se musela 
výrazně zadlužit, protože může čerpat z vlastních zdrojů. Prognózy však hovoří o 
mírném zlepšení hospodaření v ČR v průběhu roku 2010, což bude mít pozitivní dopad i 
na společnost NERA. 
  
Domnívám se, že velký dopad hospodářské krize je zapříčiněn značnou 
závislostí podniku NERA na zahraničních trzích. Společnost vyváží do Německa, 
Francie, Skandinávie a do dalších zemí EU a díky tomu se zpomalení růstu ekonomiky 
projevilo rychleji a ve větší míře, než kdyby byl podnik zaměřen jen na český trh. 
 V takto složité situaci, v jaké se nachází NERA, je důležité se přizpůsobit 
vnějším podmínkám. Podstatné bude, aby v porovnání s rokem 2008 společnost 
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upravila výrobní objemy a zbytečně nevyráběla více, než je ve skutečnosti možné 
prodat. Bude potřeba dělat pravidelné prognózy, které pomohou v odhadování 
vyráběného množství, aby se snížily výrobní náklady, skladovací náklady atd. Bude 
také nesmírně důležité, aby společnost sestavila plán výdajů, pomoci kterého by 
seškrtala výdaje, které nejsou nezbytné pro chod podniku. První oblast, na které se dá 
ušetřit je bezpochyby reklama. 
  
Mezi další, velmi nepopulární opatření patří propouštění. Pokud společnosti 
významně poklesly zakázky, je neefektivní a pro společnost také velmi drahé, zachovat 
počet zaměstnanců. 
  
Zakázky klesly o třetinu, ale propustit třetinu zaměstnanců by dle mého názoru 
byl příliš radikální krok. Společnost má 100 zaměstnanců, proto si myslím, že rozvázat 
pracovní vztah by podnik měl maximálně s deseti z nich. I když je propouštění ten 
poslední krok, domnívám se, že je společnost v takové situaci, kdy není zbytí. 
  
Snížení stavu zaměstnanců povede ke snížení mzdových nákladů a k vyšší 
produktivitě práce. Pokud by nastal obrat a společnost získala zakázky, na které by 
kapacitně nestačila, doporučil bych najímání pracovníků na dohody, popřípadě na dobu 
určitou. Prostředí je momentálně nestabilní a taková opatření mohou být do budoucna 
prospěšná. 
4.4.2 Hospodaření s majetkem v krizovém období 
Celková aktiva v roce 2008 poklesla z 39 mil. Kč na 34 mil. Kč. Tento pokles 
byl z poloviny zapříčiněn prodejem části dlouhodobého finančního majetku, společnost 
prodala 2 mil. Kč, a z poloviny poklesem oběžných aktiv, kdy společnost snížila stav 
krátkodobého finančního majetku. Toto snížení bylo zhruba ve výši ztráty, kterou 
společnost v tomto roce dosáhla. Domnívám se, že převážná většina nákladů, které 
nepokryly výnosy, byly právě financovány z těchto zdrojů. 
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Sníženi peněžní zásoby bylo kompenzováno zvýšením krátkodobých 
pohledávek. Společnost nestíhá splácet pohledávky včas, dodavatelé ji upomínkují a 
vzniká napjaté prostředí. Ke snížení oběžných aktiv přispělo i snížení zásob.
 Ve financování společnosti došlo také k mnoha změnám. Vlastní kapitál 
následkem vykázané ztráty poklesl o cca 10 mil. Kč, cizí zdroje se navýšily z důvodu 
zvýšení krátkodobých závazků. Z těchto důvodů roste zadluženost. Závazky jsou 
převážně z obchodní činnosti, což je pochopitelné, protože krize zasáhla celé období. 
Od závazků se odvíjejí stavy pohledávek, o kterých jsem se zmiňoval výše. 
 Pokud se podrobněji zaměřím na vztah pohledávek a závazků, v obou případech 
krátkodobých a z obchodních vztahů, je patrné, že jak v roce 2007 ve stejném poměru 
klesly, tak v roce 2008 opět ve stejném poměru vzrostly. To znamená, že společnost 
udržuje stále výhodný poměr těchto položek, protože čerpá provozní úvěr na místo 
toho, aby ho poskytovala. 
  
Zvlášť v tomto složitém období, se domnívám, že takové podmínky společnosti 
napomáhají se s krizí lépe vyrovnat. Vzhledem k řečenému bude důležité pravidelně
vyjednávat s obchodními partnery na obou stranách, jak s dodavateli, tak odběrateli, pro 
smluvení takových podmínek, aby nevznikaly zbytečné konflikty. 
  
Nárůstem krátkodobých pohledávek a závazků se také prodlouží doby obratů
těchto položek. Pokud by se společnosti podařilo vyjednat a smluvit nynější podmínky, 
bylo by to pro ni velmi výhodné a lépe by se přizpůsobovala aktuálním podmínkám. 
 Společnost měla v minulosti velmi silné vyjednávací postavení ve vztahu 
s dodavateli, proto se domnívám, že i v takto vyhrocené situaci, která momentálně
panuje, budou její podmínky alespoň z části akceptovány ostatními stranami. 
- 106 - 
4.4.3 Obchodní strategie v období krize 
Nejdůležitějším faktorem, který je klíčový pro přežití krize, bude udržení 
stávajících zákazníků v co největším možném počtu. Pouze vyrobené produkty, které 
budou následně prodány, mohou společnost NERA DISPLAYS opět vyvést za ztrát a 
nasměrovat k ziskům. Jakým způsobem postupovat? 
  
Domnívám se, že dosavadní klienti společnosti dobře věděli, že produkty, 
podnikem vyrobené, dosahují nadstandardní kvality. Proto také byli zákazníky 
společnosti. Pro udržení těchto klientů je potřeba, aby jim společnost nabídla výhody, 
které jejich rozhodnutí o opětovném nákupu potvrdí. 
  
Ke snížení cen v rámci konkurence dojde nejspíš určitě, ale společnost by svým 
klientům měla nabídnout něco víc. Množstevní rabaty, služby poskytované k produktům 
nebo jiné výhody tu byly i před krizí. Je potřebné, aby společnost dostávala zakázky a to 
téměř za každou cenu. Myslím si, že vyrábět za režijní ceny je v tomto období krok, 
který je v mnoha případech nezbytný. Pro podnik je důležité, aby zakázky dostala a 
pokud je to jediná cesta, tak je nutné, aby se touto cestou vydala. Podnik pokryje režijní 
náklady, takže výsledek je lepší, než kdyby zakázku nedostal. 
  
Mnou navržené opatření je krátkodobě únosné a domnívám se, že vstřícný krok 
k zákazníkovi bude nést v budoucnu své ovoce.  
Při porovnání dosažených výsledků za rok 2007 s rokem 2008 je na první pohled 
jasné, že společnost byla hospodářskou krizí zasažena velmi zásadně. Takto velký zásah 
byl z velké části ovlivněn závislostí společnosti na zahraničních trzích. Tim se efekt 
krize prohloubil a urychlil. 
 Společnost NERA DISPLAYS byla po pět sledovaných let velmi silnou a 
stabilní společností a dosahovala velmi dobrých výsledků, proto se domnívám, že 
aktuální celosvětovou hospodářskou krizi přečká a v období pozvolného růstu se opět 
vrátí k úspěšnému hospodaření v odvětví výroby kovových konstrukcí. 
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4.5 Hodnocení očekávaných přínosů práce 
 Věřím, že tato diplomová práce bude přínosem pro společnost NERA 
DISPLAYS s. r. o. a že návrhy, které byly výše zmíněny přispějí k celkovému 
zefektivnění hospodaření podniku. 
 Postupná obnova stálých aktiv může v budoucnu zamezit poruchovosti strojního 
zařízení ve větším měřítku a také nadměrné výdaje na okamžitý nákup nefunkčních 
strojů během kratšího časového úseku. Tím se podnik nezatíží nadměrnými výdaji a 
bude schopen lépe kontrolovat volné finanční prostředky. 
 Pomocí lepšího využití volných peněžních prostředků, které jsou momentálně
drženy na účtech, by podnik mohl dosáhnout vyšších výnosů z rentabilnějších možností, 
které se nabízejí v souvislosti s investováním volných peněžních prostředků. 
Z klasických bankovních účtů by se část peněz mohla přesunout na výhodnější 
termínované účty z vyšším úrokem a tím zvýšit výnosy plynoucí z těchto prostředků. 
Také investice do krátkodobých cenných papírů s dostatečnou diverzifikací a 
podobných finančních instrumentu by následně mělo vést k vyšším výnosům a 
efektivnějšímu využití těchto peněžních prostředků. 
 Je pochopitelné, že se společnost cítí ohrožena hospodářskou krizí, která v ČR 
bude trvat ještě řadu měsíců, a proto některé kroky dosud neuskutečnila a snaží se šetřit, 
kde se dá. Volné peněžní prostředky uložené na účtech mohou sloužit jako bezpečnostní 
rezerva na horší časy, s kterými společnost počítala již několik let. Domnívám se však, 
že NERA DISPLAYS nastalou situaci již nyní zvládá lépe a lépe a že celosvětová krize 
nebude mít fatální dopad na její existencí. Věřím, že i tato práce alespoň nepatrně
přispěje k překlenutí tohoto těžkého období. 
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5 Závěr 
 Tato diplomová práce byla vypracována na základě informací a dat, které jsem 
získal z různých zdrojů. Mezi tyto zdroje patří účetní výkazy společnosti NERA 
DISPLAYS s. r. o. za období 2003 – 2007, z informací, které mi poskytli pracovníci 
společnosti a také z internetových stránek společnosti. Kromě materiálů bezprostředně
se týkajících sledované společnosti jsem využil odborné literatury, internetových 
stránek zaměřených na toto téma a také znalostí získaných během studia na fakultě
podnikatelské. 
 Pomocí všech těchto zdrojů a informací jsem byl schopen sestavit finanční 
analýzu společnosti. Pomocí řady ukazatelů jsem identifikoval oblasti, ve kterých 
společnost vyniká, ale také ty, ve kterých ztrácí oproti odvětvovým průměrům, čili 
konkurenčním firmám. Právě na tyto oblasti byla dále zaměřena má činnost. Pokusil 
jsem se odhalit příčiny neúspěch v problematických oblastech a navrhnout taková 
opatření, která by mohla směřovat ke zlepšení. 
 NERA DISPLAYS s. r. o. je společností vyrábějící kovové konstrukce. Ve 
sledovaném období jsem porovnával všechny klíčové ukazatele jak ve vývoji v čase 
mezi sebou, tak i s oborovými průměry v odvětví. Dosažené výsledky jsem sumarizoval 
do tabulek a grafů, aby byl lépe patrný směr vývoje společnosti. 
 V prvních letech sledovaného období bylo patrné, že společnost teprve krátce 
dosahuje zisku a podařilo se jí splatit ztráty z předchozích let. Díky tomu nedosahovala 
doporučovaných hodnot u některých ukazatelů. V zadluženosti to například byly až 
závratné hodnoty. Během dalších let se však společnosti začalo velmi době dařit a 
hodnoty ukazatelů se zlepšily ve všech oblastech. Pravidelné dosahování vysokých 
zisků, snížení stavu pohledávek i závazků, to vše vedlo rozvoji a růstu společnosti 
v roce 2007. V roce 2008, stejně jako celá řada jiných podniků na celém světě, byla 
společnost zasažena hospodářskou krizí. To mělo za následek pokles výkonnosti. 
Domnívám se však, že společnost je natolik silná, že se s krizí vyrovná. To jen potvrzují 
první čísla roku 2009, která hovoří o opětovném zvýšení zakázek a celkovému zlepšení 
situace. 
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Název a sídlo ú?etní jednotky










AKTIVA CELKEM                                  (A. + B. + C. + D.I.) 001
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002
B. Dlouhodobý majetek                              (B.I. + B.II. + B.III.) 003
B.  I. Dlouhodobý nehmotný majetek    ( sou?et B.I. 1. až B.I.8.) 004
B.  I. 1. ZĜizovací výdaje 005
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006
3. Software 007
4. Ocenitelná práva 008
5. Goodwill 009
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010
7. Nedokon?ený dlouhodobý nehmotný majetek 011
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 012
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek        (sou?et B.II.1. až B.II.9.) 013
B. II. 1. Pozemky 014
2. Stavby 015
3. Samostatné movité vČci a soubory movitých vČcí 016
4. PČstitelské celky trvalých porostĤ 017
5. Základní stádo a tažná zvíĜata 018
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019
7. Nedokon?ený dlouhodobý hmotný majetek 020
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021
9. OceĖovací rozdíl k nabytému majetku 022
B.III. Dlouhodobý finan?ní majetek     (sou?et B.III.1. až B.III.7.) 023
B.III.1. Podíly v ovládaných a Ĝízených osobách 024
2. Podíly v ú?etních jednotkách pod podstatným vlivem 025
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026
4.
PĤj?ky a úvČry - ovládající a Ĝídící osoba, 
podstatný vliv
027
5. Jiný dlouhodobý finan?ní majetek 028
6. PoĜizovaný dlouhodobý finan?ní majetek 029
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan?ní majetek 030
31.12.2005
(v celych tisících Kc)´ ˇ





























































































































Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ










C. ObČžná aktiva                          (C.I. + C.II. + C.III. + C.IV.) 031
C. I. Zásoby                                         (sou?et C. I.1. až C.I.6.) 032
C. I. 1. Materiál 033




6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038
C. II. Dlouhodobé pohledávky             (sou?et C.II. 1. až C.II.8.) 039
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 040
2. Pohledávky - ovládající a Ĝídící osoba 041
3. Pohledávky - podstatný vliv 042
4.
Pohledávky za spole?níky, ?leny družstva a ú?astníky 
sdružení
043
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044
6. Dohadné ú?ty aktivní 045
7. Jiné pohledávky 046
8. Odložená daĖová pohledávka 047
C.III. Krátkodobé pohledávky             (sou?et C.III.1. až C.III.9.) 048
C.III. 1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 049
2. Pohledávky - ovládající a Ĝídící osoba 050
3. Pohledávky - podstatný vliv 051
4.
Pohledávky za spole?níky, ?leny družstva a ú?astníky 
sdružení
052
5. Sociální zabezpe?ení a zdravotní pojištČní 053
6. Stát - daĖové pohledávky 054
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055
8. Dohadné ú?ty aktivní 056
9. Jiné pohledávky 057
C.IV. Krátkodobý finan?ní majetek     (sou?et C.IV.1 až C.IV.4) 058
C.IV.1. Peníze 059
2. Ú?ty v bankách 060
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061
4. PoĜizovaný krátkodobý finan?ní majetek 062
D. I. ?asové rozlišení                                         (D.I.1. + D.I.3.) 063
D. I. 1. Náklady pĜíštích období 064
2. Komplexní náklady pĜíštích období 065


























































































































































Stav v bČžném ú?et. období 
5
Stav v minulém ú?et. období 
6
PASIVA CELKEM                                                           (A. + B. + C.I.) 067
A. Vlastní kapitál                               (A.I. + A.II. + A.III. + A.IV. + A. V.) 068
A.   I. Základní kapitál                                              (A.I.1. +A.I.2. +A.I.3.) 069
A.   I.1. Základní kapitál 070
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071
3. ZmČny základního kapitálu 072
A. II. Kapitálové fondy                                          (sou?et A. I I.1 až A. I I.4) 073
A. II.1. Emisní ážio 074
2. Ostatní kapitálové fondy 075
3. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní majetku a závazkĤ 076
4. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní pĜi pĜemČnách 077
A. III. Rezervní fond, nedČlitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
                                                                               (A.III.1. + A.III.2.)
078
A. III.1. Zákonný rezervní fond / NedČlitelný fond 079
2. Statutární a ostatní fondy 080
A. IV. Výsledek hospodaĜení minulých let                       (A.IV.1. + A.IV.2.) 081
A. IV. 1. NerozdČlený zisk minulých let 082
2. Neuhrazená ztráta minulých let 083
A. V. Výsledek hospodaĜení bČžného ú?etního období /+ -/ 084
B. Cizí zdroje                                                (B.I. + B.II. + B.III. + B.IV.) 085
B. I. Rezervy                                                       (sou?et B.I.1. až B.I.4.) 086
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních pĜedpisĤ 087
2. Rezerva na dĤchody a podobné závazky 088
3. Rezerva na daĖ z pĜíjmĤ 089
4. Ostatní rezervy 090
B. II. Dlouhodobé závazky                                (sou?et B.II. 1. až B.II.10.) 091
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahĤ 092
2. Závazky - ovládající a Ĝídící osoba 093
3. Závazky - podstatný vliv 094
4. Závazky ke spole?níkĤm, ?lenĤm družstva a k ú?astníkĤm sdružení 095
5. Dlouhodobé pĜijaté zálohy 096
6. Vydané dluhopisy 097
7. Dlouhodobé smČnky k úhradČ 098
8. Dohadné ú?ty pasivní 099
9. Jiné závazky 100
















































































Stav v bČžném ú?et. období 
5
Stav v minulém ú?et. období 
6
B. III. Krátkodobé závazky                                (sou?et B.III.1. až B.III.11.) 102
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahĤ 103
2. Závazky - ovládající a Ĝídící osoba 104
3. Závazky - podstatný vliv 105
4. Závazky ke spole?níkĤm, ?lenĤm družstva a k ú?astníkĤm sdružení 106
5. Závazky k zamČstnancĤm 107
6. Závazky ze sociálního zabezpe?ení a zdravotního pojištČní 108
7. Stát - daĖové závazky a dotace 109
8. Krátkodobé pĜijaté zálohy 110
9. Vydané dluhopisy 111
10. Dohadné ú?ty pasivní 112
11. Jiné závazky 113
B.IV. Bankovní úvČry a výpomoci                     (sou?et B.IV.1. až B.IV.3.) 114
B.IV. 1. Bankovní úvČry dlouhodobé 115
2. Krátkodobé bankovní úvČry 116
3. Krátkodobé finan?ní výpomoci 117
C.   I. ?asové rozlišení                                                          (C.I.1 + C.I.2.) 118
C.   I. 1. Výdaje pĜíštích období 119
2. Výnosy pĜíštích období 120
Sestaveno dne:  
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky: 
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Název a sídlo ú?etní jednotky










AKTIVA CELKEM                                  (A. + B. + C. + D.I.) 001
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002
B. Dlouhodobý majetek                              (B.I. + B.II. + B.III.) 003
B.  I. Dlouhodobý nehmotný majetek    ( sou?et B.I. 1. až B.I.8.) 004
B.  I. 1. ZĜizovací výdaje 005
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006
3. Software 007
4. Ocenitelná práva 008
5. Goodwill 009
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010
7. Nedokon?ený dlouhodobý nehmotný majetek 011
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 012
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek        (sou?et B.II.1. až B.II.9.) 013
B. II. 1. Pozemky 014
2. Stavby 015
3. Samostatné movité vČci a soubory movitých vČcí 016
4. PČstitelské celky trvalých porostĤ 017
5. Základní stádo a tažná zvíĜata 018
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019
7. Nedokon?ený dlouhodobý hmotný majetek 020
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021
9. OceĖovací rozdíl k nabytému majetku 022
B.III. Dlouhodobý finan?ní majetek     (sou?et B.III.1. až B.III.7.) 023
B.III.1. Podíly v ovládaných a Ĝízených osobách 024
2. Podíly v ú?etních jednotkách pod podstatným vlivem 025
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026
4.
PĤj?ky a úvČry - ovládající a Ĝídící osoba, 
podstatný vliv
027
5. Jiný dlouhodobý finan?ní majetek 028
6. PoĜizovaný dlouhodobý finan?ní majetek 029
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan?ní majetek 030
31.12.2006
(v celych tisících Kc)´ ˇ





























































































































Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ










C. ObČžná aktiva                          (C.I. + C.II. + C.III. + C.IV.) 031
C. I. Zásoby                                         (sou?et C. I.1. až C.I.6.) 032
C. I. 1. Materiál 033




6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038
C. II. Dlouhodobé pohledávky             (sou?et C.II. 1. až C.II.8.) 039
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 040
2. Pohledávky - ovládající a Ĝídící osoba 041
3. Pohledávky - podstatný vliv 042
4.
Pohledávky za spole?níky, ?leny družstva a ú?astníky 
sdružení
043
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044
6. Dohadné ú?ty aktivní 045
7. Jiné pohledávky 046
8. Odložená daĖová pohledávka 047
C.III. Krátkodobé pohledávky             (sou?et C.III.1. až C.III.9.) 048
C.III. 1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 049
2. Pohledávky - ovládající a Ĝídící osoba 050
3. Pohledávky - podstatný vliv 051
4.
Pohledávky za spole?níky, ?leny družstva a ú?astníky 
sdružení
052
5. Sociální zabezpe?ení a zdravotní pojištČní 053
6. Stát - daĖové pohledávky 054
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055
8. Dohadné ú?ty aktivní 056
9. Jiné pohledávky 057
C.IV. Krátkodobý finan?ní majetek     (sou?et C.IV.1 až C.IV.4) 058
C.IV.1. Peníze 059
2. Ú?ty v bankách 060
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061
4. PoĜizovaný krátkodobý finan?ní majetek 062
D. I. ?asové rozlišení                                         (D.I.1. + D.I.3.) 063
D. I. 1. Náklady pĜíštích období 064
2. Komplexní náklady pĜíštích období 065


























































































































































Stav v bČžném ú?et. období 
5
Stav v minulém ú?et. období 
6
PASIVA CELKEM                                                           (A. + B. + C.I.) 067
A. Vlastní kapitál                               (A.I. + A.II. + A.III. + A.IV. + A. V.) 068
A.   I. Základní kapitál                                              (A.I.1. +A.I.2. +A.I.3.) 069
A.   I.1. Základní kapitál 070
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071
3. ZmČny základního kapitálu 072
A. II. Kapitálové fondy                                          (sou?et A. I I.1 až A. I I.4) 073
A. II.1. Emisní ážio 074
2. Ostatní kapitálové fondy 075
3. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní majetku a závazkĤ 076
4. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní pĜi pĜemČnách 077
A. III. Rezervní fond, nedČlitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
                                                                               (A.III.1. + A.III.2.)
078
A. III.1. Zákonný rezervní fond / NedČlitelný fond 079
2. Statutární a ostatní fondy 080
A. IV. Výsledek hospodaĜení minulých let                       (A.IV.1. + A.IV.2.) 081
A. IV. 1. NerozdČlený zisk minulých let 082
2. Neuhrazená ztráta minulých let 083
A. V. Výsledek hospodaĜení bČžného ú?etního období /+ -/ 084
B. Cizí zdroje                                                (B.I. + B.II. + B.III. + B.IV.) 085
B. I. Rezervy                                                       (sou?et B.I.1. až B.I.4.) 086
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních pĜedpisĤ 087
2. Rezerva na dĤchody a podobné závazky 088
3. Rezerva na daĖ z pĜíjmĤ 089
4. Ostatní rezervy 090
B. II. Dlouhodobé závazky                                (sou?et B.II. 1. až B.II.10.) 091
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahĤ 092
2. Závazky - ovládající a Ĝídící osoba 093
3. Závazky - podstatný vliv 094
4. Závazky ke spole?níkĤm, ?lenĤm družstva a k ú?astníkĤm sdružení 095
5. Dlouhodobé pĜijaté zálohy 096
6. Vydané dluhopisy 097
7. Dlouhodobé smČnky k úhradČ 098
8. Dohadné ú?ty pasivní 099
9. Jiné závazky 100
















































































Stav v bČžném ú?et. období 
5
Stav v minulém ú?et. období 
6
B. III. Krátkodobé závazky                                (sou?et B.III.1. až B.III.11.) 102
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahĤ 103
2. Závazky - ovládající a Ĝídící osoba 104
3. Závazky - podstatný vliv 105
4. Závazky ke spole?níkĤm, ?lenĤm družstva a k ú?astníkĤm sdružení 106
5. Závazky k zamČstnancĤm 107
6. Závazky ze sociálního zabezpe?ení a zdravotního pojištČní 108
7. Stát - daĖové závazky a dotace 109
8. Krátkodobé pĜijaté zálohy 110
9. Vydané dluhopisy 111
10. Dohadné ú?ty pasivní 112
11. Jiné závazky 113
B.IV. Bankovní úvČry a výpomoci                     (sou?et B.IV.1. až B.IV.3.) 114
B.IV. 1. Bankovní úvČry dlouhodobé 115
2. Krátkodobé bankovní úvČry 116
3. Krátkodobé finan?ní výpomoci 117
C.   I. ?asové rozlišení                                                          (C.I.1 + C.I.2.) 118
C.   I. 1. Výdaje pĜíštích období 119
2. Výnosy pĜíštích období 120
Sestaveno dne:  
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky: 









































spolecnost s rucením omezenymˇ ˇ ´
obchodní cinnostˇ





Název a sídlo ú?etní jednotky










AKTIVA CELKEM                                  (A. + B. + C. + D.I.) 001
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002
B. Dlouhodobý majetek                              (B.I. + B.II. + B.III.) 003
B.  I. Dlouhodobý nehmotný majetek    ( sou?et B.I. 1. až B.I.8.) 004
B.  I. 1. ZĜizovací výdaje 005
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006
3. Software 007
4. Ocenitelná práva 008
5. Goodwill 009
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010
7. Nedokon?ený dlouhodobý nehmotný majetek 011
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 012
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek        (sou?et B.II.1. až B.II.9.) 013
B. II. 1. Pozemky 014
2. Stavby 015
3. Samostatné movité vČci a soubory movitých vČcí 016
4. PČstitelské celky trvalých porostĤ 017
5. Základní stádo a tažná zvíĜata 018
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019
7. Nedokon?ený dlouhodobý hmotný majetek 020
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021
9. OceĖovací rozdíl k nabytému majetku 022
B.III. Dlouhodobý finan?ní majetek     (sou?et B.III.1. až B.III.7.) 023
B.III.1. Podíly v ovládaných a Ĝízených osobách 024
2. Podíly v ú?etních jednotkách pod podstatným vlivem 025
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026
4.
PĤj?ky a úvČry - ovládající a Ĝídící osoba, 
podstatný vliv
027
5. Jiný dlouhodobý finan?ní majetek 028
6. PoĜizovaný dlouhodobý finan?ní majetek 029
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan?ní majetek 030
31.12.2007
(v celych tisících Kc)´ ˇ





























































































































Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ










C. ObČžná aktiva                          (C.I. + C.II. + C.III. + C.IV.) 031
C. I. Zásoby                                         (sou?et C. I.1. až C.I.6.) 032
C. I. 1. Materiál 033




6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038
C. II. Dlouhodobé pohledávky             (sou?et C.II. 1. až C.II.8.) 039
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 040
2. Pohledávky - ovládající a Ĝídící osoba 041
3. Pohledávky - podstatný vliv 042
4.
Pohledávky za spole?níky, ?leny družstva a ú?astníky 
sdružení
043
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044
6. Dohadné ú?ty aktivní 045
7. Jiné pohledávky 046
8. Odložená daĖová pohledávka 047
C.III. Krátkodobé pohledávky             (sou?et C.III.1. až C.III.9.) 048
C.III. 1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 049
2. Pohledávky - ovládající a Ĝídící osoba 050
3. Pohledávky - podstatný vliv 051
4.
Pohledávky za spole?níky, ?leny družstva a ú?astníky 
sdružení
052
5. Sociální zabezpe?ení a zdravotní pojištČní 053
6. Stát - daĖové pohledávky 054
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055
8. Dohadné ú?ty aktivní 056
9. Jiné pohledávky 057
C.IV. Krátkodobý finan?ní majetek     (sou?et C.IV.1 až C.IV.4) 058
C.IV.1. Peníze 059
2. Ú?ty v bankách 060
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061
4. PoĜizovaný krátkodobý finan?ní majetek 062
D. I. ?asové rozlišení                                         (D.I.1. + D.I.3.) 063
D. I. 1. Náklady pĜíštích období 064
2. Komplexní náklady pĜíštích období 065


























































































































































Stav v bČžném ú?et. období 
5
Stav v minulém ú?et. období 
6
PASIVA CELKEM                                                           (A. + B. + C.I.) 067
A. Vlastní kapitál                               (A.I. + A.II. + A.III. + A.IV. + A. V.) 068
A.   I. Základní kapitál                                              (A.I.1. +A.I.2. +A.I.3.) 069
A.   I.1. Základní kapitál 070
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071
3. ZmČny základního kapitálu 072
A. II. Kapitálové fondy                                          (sou?et A. I I.1 až A. I I.4) 073
A. II.1. Emisní ážio 074
2. Ostatní kapitálové fondy 075
3. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní majetku a závazkĤ 076
4. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní pĜi pĜemČnách 077
A. III. Rezervní fond, nedČlitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
                                                                               (A.III.1. + A.III.2.)
078
A. III.1. Zákonný rezervní fond / NedČlitelný fond 079
2. Statutární a ostatní fondy 080
A. IV. Výsledek hospodaĜení minulých let                       (A.IV.1. + A.IV.2.) 081
A. IV. 1. NerozdČlený zisk minulých let 082
2. Neuhrazená ztráta minulých let 083
A. V. Výsledek hospodaĜení bČžného ú?etního období /+ -/ 084
B. Cizí zdroje                                                (B.I. + B.II. + B.III. + B.IV.) 085
B. I. Rezervy                                                       (sou?et B.I.1. až B.I.4.) 086
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních pĜedpisĤ 087
2. Rezerva na dĤchody a podobné závazky 088
3. Rezerva na daĖ z pĜíjmĤ 089
4. Ostatní rezervy 090
B. II. Dlouhodobé závazky                                (sou?et B.II. 1. až B.II.10.) 091
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahĤ 092
2. Závazky - ovládající a Ĝídící osoba 093
3. Závazky - podstatný vliv 094
4. Závazky ke spole?níkĤm, ?lenĤm družstva a k ú?astníkĤm sdružení 095
5. Dlouhodobé pĜijaté zálohy 096
6. Vydané dluhopisy 097
7. Dlouhodobé smČnky k úhradČ 098
8. Dohadné ú?ty pasivní 099
9. Jiné závazky 100
















































































Stav v bČžném ú?et. období 
5
Stav v minulém ú?et. období 
6
B. III. Krátkodobé závazky                                (sou?et B.III.1. až B.III.11.) 102
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahĤ 103
2. Závazky - ovládající a Ĝídící osoba 104
3. Závazky - podstatný vliv 105
4. Závazky ke spole?níkĤm, ?lenĤm družstva a k ú?astníkĤm sdružení 106
5. Závazky k zamČstnancĤm 107
6. Závazky ze sociálního zabezpe?ení a zdravotního pojištČní 108
7. Stát - daĖové závazky a dotace 109
8. Krátkodobé pĜijaté zálohy 110
9. Vydané dluhopisy 111
10. Dohadné ú?ty pasivní 112
11. Jiné závazky 113
B.IV. Bankovní úvČry a výpomoci                     (sou?et B.IV.1. až B.IV.3.) 114
B.IV. 1. Bankovní úvČry dlouhodobé 115
2. Krátkodobé bankovní úvČry 116
3. Krátkodobé finan?ní výpomoci 117
C.   I. ?asové rozlišení                                                          (C.I.1 + C.I.2.) 118
C.   I. 1. Výdaje pĜíštích období 119
2. Výnosy pĜíštích období 120
Sestaveno dne:  
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky: 
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Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY, druhové ?lenČní
v plném rozsahu 
ke dni 
Název a sídlo ú?etní jednotky
I?






I. Tržby za prodej zboží 01
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02
+ Obchodní marže                                                                                (I. - A.) 03
II. Výkony                                                                                   (II.1. až II.3.) 04
II.1. Tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb 05
2. ZmČna stavu zásob vlastní ?innosti 06
3. Aktivace 07
B. Výkonová spotĜeba                                                                 (B.1. + B.2.) 08
B.     1. SpotĜeba materiálu a energie 09
2. Služby 10
+ PĜidaná hodnota                                                                   (I. - A. + II. -B.) 11
C. Osobní náklady                                                           (sou?et C.1. až C.4.) 12
C.     1. Mzdové náklady 13
2. OdmČny ?lenĤm orgánu spole?nosti a družstva 14
3. Náklady na sociální zabezpe?ení a zdravotní pojištČní 15
4. Sociální náklady 16
D. DanČ a poplatky 17
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálĤ                (III.1. + III.2.) 19
III.1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20
2. Tržby z prodeje materiálu 21
F. ZĤstatková cena prodaného dlouhodob. majetku a materiálu  (F.1. + F.2.) 22
F.     1. ZĤstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23
2. Prodaný materiál 24
G.
ZmČna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladĤ pĜíštích období 25
IV. Ostatní provozní výnosy 26
H. Ostatní provozní náklady 27
V. PĜevod provozních výnosĤ 28
I. PĜevod provozních nákladĤ 29
* Provozní výsledek hospodaĜení                  (zohlednČní položek (+). až V.) 30
31.12.2005
(v celych tisících Kc)´ ˇ
NERA BRNO - drateny program s.r.o.´ ˇ ´
Provazníkova 59
Brno
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VI. Tržby z prodeje cenných papírĤ a podílĤ 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII. Výnosy z dlouhodobého finan?ního majetku         (sou?et VII.1. až VII.3.) 33
VII.1.
Výnosy z podílĤ v ovládaných a Ĝízených osobách a v ú?etních 
jednotkách pod podstatným vlivem
34
           2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírĤ a podílĤ 35
           3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan?ního majetku 36
VIII. Výnosy z krátkodobého finan?ního majetku 37
K. Náklady z finan?ního majetku 38
IX. Výnosy z pĜecenČní cenných papírĤ a derivátĤ 39
L. Náklady z pĜecenČní cenných papírĤ a derivátĤ 40
M. ZmČna stavu rezerv a opravných položek ve finan?ní oblasti 41
X. Výnosové úroky 42
N. Nákladové úroky 43
XI. Ostatní finan?ní výnosy 44
O. Ostatní finan?ní náklady 45
XII. PĜevod finan?ních výnosĤ 46
P. PĜevod finan?ních nákladĤ 47
* Finan?ní výsledek hospodaĜení                  (zohlednČní položek VI. až P.) 48
Q. DaĖ z pĜíjmĤ za bČžnou ?innost                                           (Q.1. + Q.2.) 49
Q.         1. - splatná 50
           2. - odložená 51
** Výsledek hospodaĜení za bČžnou ?innost
(provozní výsledek hospodaĜení + finan?ní výsledek hospodaĜení - Q.) 52
XIII. MimoĜádné výnosy 53
R. MimoĜádné náklady 54
S. DaĖ z pĜíjmĤ z mimoĜádné ?innosti                                         (S.1 + S.2) 55
S.         1. - splatná 56
           2. - odložená 57
* MimoĜádný výsledek hospodaĜení                                       (XIII. - R. - S.) 58
T. PĜevod podílu na výsledku hospodaĜení spole?níkĤm (+/-) 59
*** Výsledek hospodaĜení za ú?etní období (+/-) 
(výsledek hospodaĜení za bČžnou ?innost + mimoĜádný výsledek hospodaĜení - T) 60
**** Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním
(provozní výsledek hospodaĜení + finan?ní výsledek hospodaĜení + mimoĜádné výnosy - R.) 61
Sestaveno dne: 
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky: 

































































spolecnost s rucením omezenymˇ ˇ ´
obchodní cinnostˇ
Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY, druhové ?lenČní
v plném rozsahu 
ke dni 
Název a sídlo ú?etní jednotky
I?






I. Tržby za prodej zboží 01
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02
+ Obchodní marže                                                                                (I. - A.) 03
II. Výkony                                                                                   (II.1. až II.3.) 04
II.1. Tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb 05
2. ZmČna stavu zásob vlastní ?innosti 06
3. Aktivace 07
B. Výkonová spotĜeba                                                                 (B.1. + B.2.) 08
B.     1. SpotĜeba materiálu a energie 09
2. Služby 10
+ PĜidaná hodnota                                                                   (I. - A. + II. -B.) 11
C. Osobní náklady                                                           (sou?et C.1. až C.4.) 12
C.     1. Mzdové náklady 13
2. OdmČny ?lenĤm orgánu spole?nosti a družstva 14
3. Náklady na sociální zabezpe?ení a zdravotní pojištČní 15
4. Sociální náklady 16
D. DanČ a poplatky 17
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálĤ                (III.1. + III.2.) 19
III.1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20
2. Tržby z prodeje materiálu 21
F. ZĤstatková cena prodaného dlouhodob. majetku a materiálu  (F.1. + F.2.) 22
F.     1. ZĤstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23
2. Prodaný materiál 24
G.
ZmČna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladĤ pĜíštích období 25
IV. Ostatní provozní výnosy 26
H. Ostatní provozní náklady 27
V. PĜevod provozních výnosĤ 28
I. PĜevod provozních nákladĤ 29
* Provozní výsledek hospodaĜení                  (zohlednČní položek (+). až V.) 30
31.12.2006
(v celych tisících Kc)´ ˇ
NERA BRNO - drateny program s.r.o.´ ˇ ´
Provazníkova 59
Brno
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VI. Tržby z prodeje cenných papírĤ a podílĤ 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII. Výnosy z dlouhodobého finan?ního majetku         (sou?et VII.1. až VII.3.) 33
VII.1.
Výnosy z podílĤ v ovládaných a Ĝízených osobách a v ú?etních 
jednotkách pod podstatným vlivem
34
           2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírĤ a podílĤ 35
           3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan?ního majetku 36
VIII. Výnosy z krátkodobého finan?ního majetku 37
K. Náklady z finan?ního majetku 38
IX. Výnosy z pĜecenČní cenných papírĤ a derivátĤ 39
L. Náklady z pĜecenČní cenných papírĤ a derivátĤ 40
M. ZmČna stavu rezerv a opravných položek ve finan?ní oblasti 41
X. Výnosové úroky 42
N. Nákladové úroky 43
XI. Ostatní finan?ní výnosy 44
O. Ostatní finan?ní náklady 45
XII. PĜevod finan?ních výnosĤ 46
P. PĜevod finan?ních nákladĤ 47
* Finan?ní výsledek hospodaĜení                  (zohlednČní položek VI. až P.) 48
Q. DaĖ z pĜíjmĤ za bČžnou ?innost                                           (Q.1. + Q.2.) 49
Q.         1. - splatná 50
           2. - odložená 51
** Výsledek hospodaĜení za bČžnou ?innost
(provozní výsledek hospodaĜení + finan?ní výsledek hospodaĜení - Q.) 52
XIII. MimoĜádné výnosy 53
R. MimoĜádné náklady 54
S. DaĖ z pĜíjmĤ z mimoĜádné ?innosti                                         (S.1 + S.2) 55
S.         1. - splatná 56
           2. - odložená 57
* MimoĜádný výsledek hospodaĜení                                       (XIII. - R. - S.) 58
T. PĜevod podílu na výsledku hospodaĜení spole?níkĤm (+/-) 59
*** Výsledek hospodaĜení za ú?etní období (+/-) 
(výsledek hospodaĜení za bČžnou ?innost + mimoĜádný výsledek hospodaĜení - T) 60
**** Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním
(provozní výsledek hospodaĜení + finan?ní výsledek hospodaĜení + mimoĜádné výnosy - R.) 61
Sestaveno dne: 
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky: 

































































spolecnost s rucením omezenymˇ ˇ ´
obchodní cinnostˇ
Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY, druhové ?lenČní
v plném rozsahu 
ke dni 
Název a sídlo ú?etní jednotky
I?






I. Tržby za prodej zboží 01
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02
+ Obchodní marže                                                                                (I. - A.) 03
II. Výkony                                                                                   (II.1. až II.3.) 04
II.1. Tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb 05
2. ZmČna stavu zásob vlastní ?innosti 06
3. Aktivace 07
B. Výkonová spotĜeba                                                                 (B.1. + B.2.) 08
B.     1. SpotĜeba materiálu a energie 09
2. Služby 10
+ PĜidaná hodnota                                                                   (I. - A. + II. -B.) 11
C. Osobní náklady                                                           (sou?et C.1. až C.4.) 12
C.     1. Mzdové náklady 13
2. OdmČny ?lenĤm orgánu spole?nosti a družstva 14
3. Náklady na sociální zabezpe?ení a zdravotní pojištČní 15
4. Sociální náklady 16
D. DanČ a poplatky 17
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálĤ                (III.1. + III.2.) 19
III.1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20
2. Tržby z prodeje materiálu 21
F. ZĤstatková cena prodaného dlouhodob. majetku a materiálu  (F.1. + F.2.) 22
F.     1. ZĤstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23
2. Prodaný materiál 24
G.
ZmČna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladĤ pĜíštích období 25
IV. Ostatní provozní výnosy 26
H. Ostatní provozní náklady 27
V. PĜevod provozních výnosĤ 28
I. PĜevod provozních nákladĤ 29
* Provozní výsledek hospodaĜení                  (zohlednČní položek (+). až V.) 30
31.12.2007
(v celych tisících Kc)´ ˇ
NERA BRNO - drateny program s.r.o.´ ˇ ´
Provazníkova 59
Brno
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VI. Tržby z prodeje cenných papírĤ a podílĤ 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII. Výnosy z dlouhodobého finan?ního majetku         (sou?et VII.1. až VII.3.) 33
VII.1.
Výnosy z podílĤ v ovládaných a Ĝízených osobách a v ú?etních 
jednotkách pod podstatným vlivem
34
           2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírĤ a podílĤ 35
           3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan?ního majetku 36
VIII. Výnosy z krátkodobého finan?ního majetku 37
K. Náklady z finan?ního majetku 38
IX. Výnosy z pĜecenČní cenných papírĤ a derivátĤ 39
L. Náklady z pĜecenČní cenných papírĤ a derivátĤ 40
M. ZmČna stavu rezerv a opravných položek ve finan?ní oblasti 41
X. Výnosové úroky 42
N. Nákladové úroky 43
XI. Ostatní finan?ní výnosy 44
O. Ostatní finan?ní náklady 45
XII. PĜevod finan?ních výnosĤ 46
P. PĜevod finan?ních nákladĤ 47
* Finan?ní výsledek hospodaĜení                  (zohlednČní položek VI. až P.) 48
Q. DaĖ z pĜíjmĤ za bČžnou ?innost                                           (Q.1. + Q.2.) 49
Q.         1. - splatná 50
           2. - odložená 51
** Výsledek hospodaĜení za bČžnou ?innost
(provozní výsledek hospodaĜení + finan?ní výsledek hospodaĜení - Q.) 52
XIII. MimoĜádné výnosy 53
R. MimoĜádné náklady 54
S. DaĖ z pĜíjmĤ z mimoĜádné ?innosti                                         (S.1 + S.2) 55
S.         1. - splatná 56
           2. - odložená 57
* MimoĜádný výsledek hospodaĜení                                       (XIII. - R. - S.) 58
T. PĜevod podílu na výsledku hospodaĜení spole?níkĤm (+/-) 59
*** Výsledek hospodaĜení za ú?etní období (+/-) 
(výsledek hospodaĜení za bČžnou ?innost + mimoĜádný výsledek hospodaĜení - T) 60
**** Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním
(provozní výsledek hospodaĜení + finan?ní výsledek hospodaĜení + mimoĜádné výnosy - R.) 61
Sestaveno dne: 
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky: 

































































spolecnost s rucením omezenymˇ ˇ ´
obchodní cinnostˇ
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spolecnost s rucením omezenymˇ ˇ ´
obchodní cinnostˇ
Vladimír Zdrazilˇ
Ing. Sasa Burianovaˇ ´
545222152
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spolecnost s rucením omezenymˇ ˇ ´
obchodní cinnostˇ
Vladimír Zdrazilˇ
Ing. Sasa Burianovaˇ ´
545222152
Vytvoreno v programu FORM studio - www.formstudio.czˇ
strana 1/2 
PěEHLED O PENċŽNÍCH TOCÍCH
za období od do 
pro podvojné ú?etnictví
I?O: 
Název a sídlo ú?etní jednotky 
Skute?nost v ú?etním období 
Položka Text 
bČžném minulém
P. Stav penČžních prostĜedkĤ (PP) a ekvivalentĤ na za?átku ú?etního období 
PENċŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝDċLE?NÉ ?INNOSTI (PROVOZNÍ ?INNOST)
Z. Ú?etní zisk nebo ztráta z bČžné ?innosti pĜed zdanČním
A.1. Úprava o nepenČžní operace
A.1.1. Odpisy stálých aktiv(+) s vyj. zĤst. ceny a dále umoĜ. opr. pol. k majetku 
A.1.2. ZmČna stavu opravných položek, rezerv 
A.1.3. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv, vyú?t. do výnosĤ -, do nákladĤ + 
A.1.4. Výnosy z dividend a podílĤ na zisku (-) 
A.1.5. Vyú?tované nákladové úroky (+), s vyj. kap., vyú?tované výnosové úroky (-) 
A.1.6. PĜípadné úpravy o ostatní nepenČžní operace 
A.* ?istý penČžní tok z provozní ?innosti pĜed zdanČním, zmČnami pr.kap.
A.2. ZmČna stavu nepenČžních složek pracovního kapitálu
A.2.1. ZmČna stavu pohledávek z provozní ?innosti (+/-) au ?as. rozlišení 
A.2.2. ZmČna stavu krátkodobých závazkĤ z provozní ?innosti (+/-) pu ?as. rozl. 
A.2.3. ZmČna stavu zásob (+/-) 
A.2.4. ZmČna stavu krátkodobého finan?ního maj. nespadající do PP a ekv. 
A.** ?istý penČžní tok z provozní ?innosti pĜed zdanČním a mimoĜ. položkami
A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úrokĤ (-) 
A.4. PĜijaté úroky (+) 
A.5. Zaplacená daĖ za bČžnou ?innost a za domČrky za minulé období (-) 
A.6. PĜíjmy a výdaje spojené s mimoĜ. ú?. pĜ. v?etnČ danČ z pĜíjmĤ z mimoĜ. ?in.
A.7. PĜijaté dividendy a podíly na zisku (+) 
A.*** ?istý penČžní tok z provozní ?innosti
1.1.2005 31.12.2005
(v celych tisících Kc)´ ˇ 25336321
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strana 2/2 
Skute?nost v ú?etním období 
Položka Text 
bČžném minulém
PENċŽNÍ TOKY Z INVESTI?NÍ ?INNOSTI
B.1. Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv 
B.2. PĜíjmy z prodeje stálých aktiv 
B.3. PĤj?ky a úvČry spĜíznČným osobám 
B.*** ?istý penČžní tok vztahující se k investi?ní ?innosti
PENċŽNÍ TOKY Z FINAN?NÍCH ?INNOSTÍ
C.1. Dopady zmČn dlouhodobých, popĜ. krátkodobých závazkĤ na PP a ekv. 
C.2. Dopady zmČn vlastního kapitálu na PP a ekv.
C.2.1. Zvýšení PP a ekv. z titulu zvýšení základního kapitálu (RF) (+) 
C.2.2. Vyplacení podílu na vlastním kapitálu spole?níkĤm (-) 
C.2.3. Další vklady PP spole?níkĤ a akcionáĜĤ
C.2.4. Úhrada ztráty spole?níky (+) 
C.2.5. PĜímé platby na vrub fondĤ (-) 
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku v?etnČ zapl. srážkové danČ (-) 
C.*** ?istý penČžní tok vztahující se k finan?ní ?innosti
F. ?isté zvýšení, resp. snížení penČžních prostĜedkĤ
R. Stav penČžních prostĜedkĤ a ekvivalentĤ na konci období
Sestaveno dne: 
Právní forma ú?etní jednotky: 
PĜedmČt podnikání ú?etní jednotky:  
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